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Esta obra desarrolla, en formato de libro de estudio, el contenido de la presentacion homodnima del autor y de sus notas
de exposicion. Las figuras 1 a 5 reproducen las laminas 2, 7,9, 13 y 21 de dicha presentacion. Los datos de contexto sobre
el acuerdo petrolero, el sistema eléctrico y el sector de hidrocarburos se complementaron con fuentes publicas
disponibles hasta el 29 de septiembre de 2026, citadas en formato APA (7.2 edicion) en la seccién de Referencias.

Advertencia: el texto integro del acuerdo, sus anexos y sus términos financieros no habian sido publicados a la fecha de
cierre de esta edicion. Las cifras sobre el acuerdo provienen de anuncios oficiales y de reportes de prensa, y pueden
variar a medida que se conozcan los documentos definitivos. Los escenarios que se presentan son un ejercicio de
prospectiva estratégica y no constituyen prondsticos.
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Prologo

Hay momentos en la historia de un pais en los que una sola decisidon condiciona el margen de maniobra de
varias generaciones. Venezuela atraviesa uno de ellos. A finales de agosto de 2026 se anuncié un acuerdo
petrolero con Estados Unidos que, por su escala y por su disefio, no tiene precedentes en la historia
energética del pais: una empresa privada de trayectoria casi desconocida recibe el control operativo de 17
campos con unos 65.000 millones de barriles de reservas probadas, y el Gobierno estadounidense
adquiere una participacion accionaria, derechos de compra preferente sobre la produccion y poder de
veto sobre la direccion de esa empresa (The White House, 2026).

Este libro nace de una conviccién sencilla: un acuerdo de esa magnitud no puede discutirse solo en
términos de barriles y ddlares. Debe examinarse también a la luz de su legitimidad, de su compatibilidad
con la Constitucidn y las leyes, de su transparencia, de las restricciones fisicas que enfrenta y, sobre todo,
de lo que significa para el futuro energético y econdmico de Venezuela en un mundo que avanza, a
distintas velocidades, hacia la descarbonizacion.

El texto se origind en una exposicién oral apoyada en diapositivas. Las ideas que alli se presentaron de
forma condensada se desarrollan aqui con la amplitud que exige un material de estudio: se explican los
conceptos técnicos, se describen las figuras paso a paso, se proponen preguntas para la reflexion y se
incluye un glosario para que el lector no especializado pueda seguir el razonamiento sin perderse en la
jerga petrolera, fiscal o climatica.

La tesis que atraviesa todas las paginas puede resumirse en una frase: el petréleo de hoy debe convertirse
en los activos productivos que sustituiran al petréleo de maiana. No se trata de abandonar los
hidrocarburos de forma abrupta, lo cual seria econémica y socialmente inviable, ni de apostarlo todo a
ellos de manera indefinida, lo cual expondria al pais a un riesgo fiscal extremo si la demanda mundial de
crudo cae. Se trata de construir un puente. El acuerdo petrolero, tal como fue concebido, amenaza con
convertir ese puente en una renta tutelada, dependiente de decisiones que se toman fuera del pais. La
hoja de ruta que se propone busca lo contrario: que la renta, aunque hoy esté tutelada, financie
instituciones sdlidas, un sistema eléctrico confiable, energias renovables y una economia diversificada.

El libro estd dirigido a estudiantes universitarios, profesionales del sector energético y ambiental,
funcionarios publicos, periodistas, dirigentes gremiales y comunitarios, y a cualquier ciudadano que quiera
comprender qué estd en juego. Su propdsito no es cerrar el debate sino abrirlo con informacién ordenada
y argumentos explicitos. Si al terminar su lectura el lector puede formular mejores preguntas sobre el
destino de la riqueza petrolera venezolana, el libro habra cumplido su objetivo.

Juan Carlos Sanchez M.
Septiembre de 2026
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Coémo usar este libro

El libro esta organizado en una introduccién, ocho capitulos y un apartado de conclusiones. Los capitulos
1 a 4 constituyen el diagnoéstico: describen el acuerdo petrolero, analizan sus problemas de legitimidad,
legalidad y transparencia, y examinan las restricciones fisicas y las consecuencias para PDVSA. El capitulo
5 abre la parte prospectiva con tres escenarios de futuro. Los capitulos 6 a 8 contienen la propuesta: los
ocho pasos de la hoja de ruta, el esquema temporal de la transicién y los errores que deben evitarse.

Cada capitulo incluye cuatro tipos de apoyo didactico:

OBIJETIVOS DE APRENDIZAJE

Al inicio de cada capitulo se indica lo que el lector deberia ser capaz de explicar al terminarlo.

IDEA CLAVE

Recuadros que sintetizan el argumento central de una seccién en pocas lineas.

PARA REFLEXIONAR Y DEBATIR

Preguntas abiertas al final de cada capitulo, Gtiles para el trabajo individual, la discusion en clase o los
talleres.

Las figuras se presentan con numero, titulo y una nota que indica su origen, siguiendo las normas APA. En
el texto que acompafia cada figura se describe su contenido elemento por elemento, de modo que pueda
comprenderse aun si se imprime en blanco y negro. Los términos técnicos se explican la primera vez que
aparecen y se recogen de nuevo en el Glosario al final del libro. Las fuentes se citan con el sistema autor-
fecha y se detallan, con sus enlaces, en la seccién de Referencias.

Una advertencia metodoldgica: el acuerdo petrolero no ha sido publicado integramente. Por eso, a lo largo
del libro se distingue entre lo que se sabe por anuncios oficiales, lo que reporté la prensa y lo que es
interpretacion analitica del autor. Cuando las fuentes se contradicen, por ejemplo sobre la duracién de las
concesiones, se exponen las distintas versiones y se explica por qué esa contradiccidn es, en si misma, un
dato relevante.
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Introduccion: La paradoja venezolana

OBJETIVOS DE APRENDIZAJE

e Comprender la paradoja entre la abundancia petrolera de Venezuela y la fragilidad de su sistema
eléctrico.

e |dentificar los dos extremos de la «falsa disyuntiva» energética y sus riesgos.

e Explicar la metafora del puente y la premisa rectora de la transiciéon propuesta.

Venezuela posee uno de los volumenes de petrdleo probado mas grandes del planeta. Segun el Ministerio
de Hidrocarburos, las reservas probadas del pais rondan los 303.806 millones de barriles (France 24, 2026),
una cifra que durante décadas ha alimentado la imagen de un pais con un futuro econédmico asegurado.
Sin embargo, esa misma nacién tiene hoy uno de los sistemas eléctricos mas fragiles del hemisferio: la
capacidad de generacion que realmente estd disponible es muy inferior a la capacidad instalada, los
apagones son frecuentes y la industria nacional pierde horas de trabajo por cortes no programados (Banca
y Negocios, 2026b; Cardozo Alvarez, 2026).

Esta es la gran paradoja de la que parte este libro. Desde hace décadas se repite en Venezuela la consigna
de «sembrar el petréleo», es decir, utilizar la renta petrolera, que es el Unico instrumento de
financiamiento de gran escala del que dispone el pais, para construir una economia alternativa que no
dependa exclusivamente del crudo. La consigna se ha repetido muchas veces, pero no se ha cumplido. Y
cada ano que pasa sin hacerlo, las oportunidades se van agotando: el mundo avanza hacia la
descarbonizacidn, los crudos pesados y costosos pierden competitividad, y el tiempo disponible para
transformar la renta en capital productivo se acorta.

Cualquier hoja de ruta que pretenda imaginar un futuro mejor para Venezuela debe partir de esta
paradoja. Este libro propone una ruta concreta para intentarlo, tomando como punto de partida las
circunstancias actuales, incluido el acuerdo petrolero con Estados Unidos anunciado en agosto de 2026.

La falsa disyuntiva

El debate energético suele plantearse como una eleccion entre dos caminos opuestos. El primer extremo
consiste en abandonar el petréleo rapidamente. Nadie en Venezuela lo propone seriamente, porque seria
econdmicamente inviable y socialmente peligroso: el petréleo sigue siendo la principal fuente de divisas y
de ingresos fiscales, y suprimirlo de golpe provocaria una crisis de enormes proporciones. El segundo
extremo consiste en apostarlo todo al petréleo de manera indefinida, bajo el supuesto de que la demanda
mundial de crudo se mantendrd inalterada durante décadas. Este camino entrafia un grave riesgo de
obsolescencia fiscal: si la demanda global cae, el pais se quedaria con una economia monoproductora y
con ingresos en declive, sin haber construido alternativas.
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Ambos extremos son una trampa. La alternativa realista es una transicidn progresiva en la que la riqueza
petrolera actual actie como el motor financiero que construya la infraestructura no petrolera del futuro.

Figura 1
La falsa disyuntiva y el puente hacia la diversidad econdmica

/\ LaFalsa Disyuntiva Una transicion justa requiere
Extremo 1: abandonar el petréleo rapida- T, Utlllzar el petroleo de hoy para no
mente (econémica y socialmente inviable) depender de' petréleo de maﬁana.
Extremo 2: apostarlo todo al petréleo
indefinidamente (riesgo fiscal extremo —
ante una caida global de la demanda)
| = -

=g

4

Diversidad
econémica

Estado Actual

=

Renta Fésil con mtelaje_]
financiero, fiscal y legal

La Estrategia Realista

Construir un puente
de 20-25 afios.
Mantener la produccién rentable, 4
reducir sus emisiones, ——o

y utilizar esos ingresos para l
financiar la diversificacion,

la recuperacion eléctricayel 9
desarrollo renovable. -0

Nota. Reproducido de la ldmina 2 de Sanchez M. (2026), Hoja de ruta energética de Venezuela 2026-2050 [Presentacion de
diapositivas].

La Figura 1 representa esta idea mediante la metdfora de un puente. Conviene leerla de izquierda a
derecha:

¢ En el extremo izquierdo se encuentra el «Estado actual»: una renta fdsil con tutelaje financiero, fiscal
y legal. Es la situacion de partida, en la que el pais depende del petrdleo y en la que, ademds, las
decisiones sobre esa renta estan condicionadas por actores externos, como se explicard en el
capitulo 1.

¢ En el recuadro superior izquierdo, titulado «La falsa disyuntiva», aparecen los dos extremos
descritos antes: abandonar el petrdéleo rdpidamente o apostarlo todo a él indefinidamente.

¢ El puente, de color azul petrdleo que se transforma en verde a medida que avanza, simboliza el
proceso de transicién. Su estructura sugiere que se trata de una obra de ingenieria que debe
construirse con planificacion, no de un salto improvisado.

¢ En el extremo derecho esta el destino: la diversidad econédmica, representada en verde.

¢ En el recuadro superior derecho se lee el mensaje central: «Una transicién justa requiere utilizar el
petrdéleo de hoy para no depender del petrdleo de mafiana».

¢ En el recuadro inferior derecho, «La estrategia realista», se enumeran tres acciones: construir un
puente de 20 a 25 afios; mantener la produccién rentable, reducir sus emisiones y utilizar esos
ingresos para financiar la diversificacidn; y promover la recuperacién eléctrica y el desarrollo
renovable.
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Una ventana de transicion activa

La propuesta de este libro es establecer una ventana de transicion activa de dos décadas y media,
aproximadamente entre 2026 y 2050, para construir ese puente. Durante este periodo, el pais debe
maximizar la rentabilidad de la produccién de hidrocarburos que tenga disponible. La diferencia critica con
el pasado no estd en producir mas o menos, sino en el destino de la renta: esta no puede ir integramente
al gasto publico corriente, como ha ocurrido histéricamente, sino que una porcidon debe destinarse a
financiar de manera directa la diversificacidon industrial, la reconstruccién eléctrica y la habilitacién de
energias renovables.

«El petroleo de hoy debe convertirse en los activos productivos que
sustituiran al petréleo de manana».

Esta premisa rectora persigue que la riqueza fdsil se traduzca en capital nacional permanente:
infraestructura, redes de agua, educacién, ciencia, salud e industrias de tecnologia limpia. Un barril
extraido y vendido desaparece para siempre; lo que puede perdurar es aquello en lo que se invierte el
dinero obtenido por ese barril.

IDEA CLAVE

La transicion energética venezolana no es «petréleo contra renovables», sino «petrdleo y renovables»
durante el tiempo en que exista demanda de crudo. Lo decisivo es que la renta petrolera financie la
construccion de la economia que la sustituira.

PARA REFLEXIONAR Y DEBATIR

1. ¢(Por qué la consigna de «sembrar el petréleo» no se ha materializado en Venezuela a pesar de
haberse repetido durante décadas?

2. ¢Qué riesgos concretos entrafia cada uno de los dos extremos de la falsa disyuntiva?

3. ¢Qué significa, en términos practicos, convertir la renta en «capital nacional permanente»? Dé tres
ejemplos.
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1. El acuerdo petrolero entre EE.UU. y Venezuela

OBIJETIVOS DE APRENDIZAJE
e Describir los términos conocidos del acuerdo y los actores que intervienen.

e Explicar por qué el acuerdo constituye una «arquitectura de gobernanza» y no una inversion
extranjera convencional.

e Distinguir entre el capital anunciado y el capital efectivamente desembolsable.

1.1 Contexto y anuncio

El punto de partida de este andlisis es lo que el autor denomina una renta petrolera tutelada. El 28 de
agosto de 2026, el presidente de Estados Unidos, Donald Trump, anuncié lo que calificé como «el mayor
acuerdo petrolero de la historia», mediante el cual su pais obtendria el control mayoritario de 17
yacimientos y mas de 65.000 millones de barriles de reservas probadas en Venezuela (Amerise, 2026).
Poco después, la presidenta encargada de Venezuela, Delcy Rodriguez, confirmé el acuerdo y anuncio sus
caracteristicas (Vidal Liy, 2026).

El contexto politico es excepcional. Delcy Rodriguez, quien fue vicepresidenta de Nicolds Maduro, asumio
la conduccidon del Gobierno tras la operacién militar estadounidense del 3 de enero de 2026 que capturd
a Maduroy lo trasladé a Nueva York (Vidal Liy, 2026). Estados Unidos la reconocié como jefa de Estado en
marzo de 2026 por su control de facto del Gobierno, y no por un mandato democratico (Hernandez, 2026).
El 31 de agosto, la Casa Blanca publicé una ficha informativa con los términos generales del acuerdo,
firmada del lado estadounidense por el secretario de Estado, Marco Rubio, y por el secretario de Guerra,
Pete Hegseth (The White House, 2026). Al dia siguiente, el 1 de septiembre de 2026, la Asamblea Nacional
aprobd en sesién extraordinaria el «Convenio Energético Binacional entre la Republica Bolivariana de
Venezuela y los Estados Unidos», con los votos del oficialismo y de una parte de la oposicion (Gilbert,
2026a; Reuters, 2026a).

La empresa beneficiaria es North American Blue Energy Partners (NABEP), registrada en Barbados, cuya
trayectoria es casi desconocida incluso para los expertos petroleros y de la que no hay constancia de que
opere o haya operado en otros paises (Bermudez, 2026). NABEP estd controlada por el empresario
venezolano Alejandro Betancourt (Parraga y Armas, 2026) y, segun el analisis de Hernandez (2026), fue
fundada apenas dos afios antes del acuerdo; ya operaba tres proyectos en Venezuela.

10
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1.2 Los términos conocidos

El acuerdo es, ante todo, una arquitectura de gobernanza que traslada el centro de decisidn sobre la

produccidn y la exportacidn del crudo venezolano de Caracas a Washington, con participacidn patrimonial
directa del Gobierno estadounidense. La Tabla 1 resume los términos que se conocen a partir de fuentes

oficiales y de prensa.

Tabla 1

Términos conocidos del acuerdo petrolero EE.UU.—Venezuela (agosto-septiembre de 2026)

Elemento Contenido conocido

Operador

Campos y reservas

Duracion

Inversiéon anunciada

Regalias e impuestos

Participacion del Gobierno
de EE.UU.

Derechos sobre la

produccion

Gobierno corporativo

Ley y jurisdiccion

Aprobacion parlamentaria

Adjudicacién

NABEP, empresa privada registrada en Barbados y controlada por Alejandro Betancourt
(Bermudez, 2026; Parraga y Armas, 2026).

17 campos en la Faja Petrolifera del Orinoco y en el Lago de Maracaibo (estado Zulia),
con unos 65.000 millones de barriles de reservas probadas, cerca del 21,5 % de las
reservas probadas del pais (Bermudez, 2026). Incluye ocho desarrollos nuevos
(greenfields) (Hernandez, 2026).

100 aios segun la Casa Blanca; 25 afios prorrogables segun el Gobierno venezolano
(The White House, 2026; Vidal Liy, 2026).

Hasta US$100.000 millones en nueva infraestructura petrolera (North American Blue
Energy Partners [NABEP], 2026; The White House, 2026).

Unos US$200.000 millones durante los primeros 25 afios segun la Casa Blanca;
USS$209.000 millones segln el Gobierno venezolano, equivalentes a unos US$19 por
barril con un precio de referencia de US$65 (The White House, 2026; Parraga y Armas,
2026). Se ha mencionado una regalia del 16 % (Gilbert, 2026a).

35 % de la sociedad matriz de NABEP, otorgado a la Office of Strategic Capital del
Departamento de Guerra (Defensa) (The White House, 2026).

Derecho a comprar el 20 % de la produccidn al costo de produccién, para reabastecer
la Reserva Estratégica de Petréleo, y derecho de primera negativa sobre el 80 %
restante (The White House, 2026).

Veto estadounidense sobre el nombramiento de cualquier miembro de la junta
directiva; la mayoria de los directores deben ser ciudadanos estadounidenses (The
White House, 2026).

El acuerdo entre el Gobierno estadounidense y NABEP se rige por la legislaciéon de
EE.UU. y queda sometido a sus tribunales (The White House, 2026).

Aprobado por la Asamblea Nacional el 1 de septiembre de 2026 en sesion
extraordinaria, con los votos del oficialismo y de una parte de la oposicidn; diputados
opositores reclamaron no haber recibido el texto completo con sus anexos (Gilbert,
2026a; Reuters, 2026a).

Sin licitacién publica ni proceso competitivo conocido; se ha sefialado el uso de Ia
llamada Ley Antibloqueo (Bermudez, 2026; Parraga y Armas, 2026).

11



grupo orinoco
Hoja de Ruta Energética de Venezuela 2026-2050 desarrollo sostenible

Lo verdaderamente inédito: el 35 %

Lo inédito del acuerdo no es el monto de la inversidon anunciada ni el de las regalias e impuestos. Cifras de
ese orden han aparecido antes en la historia petrolera venezolana. Lo inédito es que el Gobierno de
Estados Unidos se convierte en accionista del 35 % del operador. No se trata, por tanto, de una inversion
extranjera directa convencional, en la que una empresa privada arriesga su capital a cambio de una
rentabilidad, sino de la participacién de un Estado extranjero en el gobierno corporativo de un operador
privado al que se le atribuyeron 17 campos.

Ese Estado obtiene derechos econdmicos y de gobernanza sin realizar un desembolso significativo: la
propia Casa Blanca presentd el acuerdo como realizado «sin costo para el contribuyente estadounidense»
(The White House, 2026). Lo que Washington aporta no es capital, sino cobertura politica, licencias y
previsibilidad regulatoria; en otras palabras, una promesa de reduccién del riesgo politico, si es que tal
cosa es posible en las circunstancias actuales.

Qué se transfiere y qué no

Técnicamente, las reservas del subsuelo venezolano no se transfieren. El articulo 12 de la Constitucion
establece que los yacimientos de hidrocarburos pertenecen a la Republica, son bienes del dominio publico
y, por tanto, inalienables e imprescriptibles (Constitucién de la Republica Bolivariana de Venezuela [CRBV],
1999). Lo que se transfiere es el control operativo y la comercializacidn. En la practica, esto configura una
arquitectura de control hegemonico regional sobre un activo soberano de Venezuela.

Las razones expresadas para justificar el acuerdo son conocidas: desplazar deliberadamente a
competidores como China, Irdn y Rusia, y abastecer la Reserva Estratégica de Petréleo de Estados Unidos,
gue habia caido a niveles cercanos a su minimo en mas de cuatro décadas (Parraga y Armas, 2026). Varios
de los campos incluidos habian sido operados previamente por empresas chinas o rusas (France 24, 2026).

1.3 Capital intencional frente a capital ejecutable

Existe una diferencia decisiva entre el capital anunciado y el capital desembolsable. EIl compromiso de
inversion de US$100.000 millones solo se materializara si el esquema comercial deja un margen de
ganancia suficiente. Los analistas sefialan que esa cifra representa un presupuesto tedrico de desarrollo a
largo plazo, no un compromiso inmediato de desembolso de caja (Banca y Negocios, 2026a). El capital no
fluye por la firma de un contrato; fluye cuando los gerentes de inversiéon del operador y sus socios
aprueban la decision final de inversidn. Entre una cosa y otra median el precio del barril, el costo de
produccidn, el riesgo politico, el costo del seguro y el acceso al financiamiento.

El esquema comercial 20/80

Segun el esquema comercial, Estados Unidos obtiene acceso al 20 % de la produccion al costo y un derecho
de prioridad de compra sobre el 80 % restante. Analiticamente, para Venezuela son dos cosas distintas:
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e EIl 20 % a costo es una transferencia implicita de renta: vender un barril a su costo de produccién
elimina por completo el margen de ganancia de ese volumen, que es precisamente la fuente de la
renta.

e EI80 % con prioridad de compra es una restriccion de comercializacion: limita la capacidad de buscar
otros compradores y, con ello, la competencia internacional de precios.

Si a ello se afiade que el Departamento de Guerra posee el 35 % de las acciones del operador, resulta que
Estados Unidos obtiene renta, control comercial y control corporativo sin aportar capital propio al negocio.

La asimetria temporal

El rasgo distintivo del contrato es su asimetria temporal. Venezuela se compromete a ceder la operacién,
la comercializacién y la jurisdiccion de manera inmediata; en cambio, el compromiso de inversion de
NABEP es gradual, condicional y revisable por el propio operador seglin su evaluacion de rentabilidad. Esta
asimetria es el origen del riesgo de que el acuerdo termine con una ejecucidn pobre: el pais entrega hoy
lo que tiene y recibe mafana, quizas, lo prometido.

La consecuencia fiscal es inédita: la politica fiscal venezolana dependerd de un flujo que no controla. Si
el ingreso fiscal proviene de regalias e impuestos calculados sobre una base gravable determinada por
costos que audita el propio operador, la programacién presupuestaria del pais se vuelve estructuralmente
incierta. El economista Francisco Monaldi calific6 de «insélitamente bajo» el monto de impuestos
anunciado por el gobierno interino (Parraga y Armas, 2026).

IDEA CLAVE

El acuerdo cede de inmediato el control operativo y comercial, mientras la inversién prometida es
condicional. El dinero puede anunciarse en un segundo, pero solo llegara si la rentabilidad lo justifica y si
es fisicamente posible gastarlo, algo que se analiza en el capitulo 3.

PARA REFLEXIONAR Y DEBATIR

1. ¢Por qué la participacion del 35 % del Gobierno estadounidense cambia la naturaleza del acuerdo
respecto de una inversidn extranjera convencional?

2. Explique con un ejemplo numérico por qué vender el 20 % de la produccion al costo equivale a

transferir renta.

3. ¢Qué consecuencias tiene la asimetria temporal para la planificacion presupuestaria del Estado
venezolano?
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2. [legitimidad, ilegalidad, opacidad y discrecionalidad

OBJETIVOS DE APRENDIZAJE

e Diferenciar los cuatro cuestionamientos al acuerdo: ilegitimidad, ilegalidad (e inconstitucionalidad),
opacidad y discrecionalidad.

¢ |dentificar las normas constitucionales y legales que estan en tensién con el disefio del acuerdo.

e Comprender por qué la incertidumbre juridica es, en si misma, un costo financiero.

Un acuerdo que compromete una quinta parte de las reservas de un pais durante décadas deberia
apoyarse en bases juridicas y politicas incuestionables. En el caso que nos ocupa ocurre lo contrario.
Conviene distinguir cuatro planos de cuestionamiento que, aunque relacionados, son conceptualmente
distintos: la legitimidad se refiere a quién firma y con qué autoridad; la legalidad, a si el contenido y el
procedimiento respetan la Constitucion y las leyes; la opacidad, a la falta de informacién publica; y la
discrecionalidad, a la concentracidon de las decisiones en pocas manos sin deliberacién ni controles.

2.1 Ilegitimidad de origen

Se objeta la legitimidad del acuerdo porque fue suscrito por autoridades venezolanas interinas y
cuestionadas. Las reelecciones de Nicolds Maduro en 2018 y 2024 fueron consideradas fraudulentas por
Estados Unidos y por buena parte de la comunidad internacional; en consecuencia, se discute la
legitimidad de su vicepresidenta para comprometer el 20 % de las reservas del pais (Bermudez, 2026).
Hernandez (2026) afade que, segun la posicidn oficial de los propios Departamentos de Justicia y de Estado
de Estados Unidos, Maduro no era un presidente debidamente electo, por lo que Rodriguez tampoco era
una vicepresidenta debidamente designada; ademds, el plazo de 180 dias durante el cual una
vicepresidenta puede ejercer la presidencia interina expird en julio de 2026. Su conclusion es que un
gobierno temporal, sin mandato democratico, no puede celebrar un acuerdo de largo plazo que
comprometa 65.000 millones de barriles.

Algunos juristas invocan también el articulo 138 de la Constitucién, segun el cual «toda autoridad usurpada
es ineficaz y sus actos son nulos», aunque no existe consenso sobre su aplicacion a este caso (Bermudez,
2026). El 1 de septiembre de 2026, la Asamblea Nacional, dominada por el partido oficialista, aprobé en
sesion extraordinaria el convenio energético binacional, con los votos de la bancada oficialista y de una
parte de la oposicion (Gilbert, 2026a; Reuters, 2026a). El acuerdo cuenta, por tanto, con una aprobacion
parlamentaria formal. Sin embargo, esa aprobacion no disipa por si sola el problema de legitimidad: la
Asamblea fue electa en 2025 en unos comicios en los que no participaron los principales partidos de
oposicion (Bermudez, 2026), y los propios diputados opositores denunciaron no haber recibido el texto
completo del acuerdo, con sus anexos y condiciones econdémicas, juridicas, operativas y financieras
(Gilbert, 2026a).
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El segundo plano es el juridico. La ldmina 8 de la presentacion resume la «contravencién constitucional»

como la divergencia entre concesiones de 100 afos y el limite legal, sumada a lo dispuesto en el articulo
12 (yacimientos inalienables) y en el articulo 303 (control de PDVSA). La Tabla 2 ordena las principales

normas en tension.

Tabla 2

Normas constitucionales y legales en tension con el disefio del acuerdo

Norma Qué establece

Art. 12 CRBV Los yacimientos de hidrocarburos
pertenecen a la Republica; son bienes del
dominio publico, inalienables e

imprescriptibles.

Arts. 150 y 187 CRBV Los contratos de interés publico nacional
requieren aprobacion de la Asamblea
Nacional en los casos que determine la ley,
y ninguno puede celebrarse con sociedades
no domiciliadas en Venezuela sin dicha

aprobacion.

Art. 302 CRBV El Estado se reserva la actividad petrolera

por razones de conveniencia nacional.

Art. 303 CRBV El Estado conserva la totalidad de las
acciones de PDVSA o del ente creado para

el manejo de la industria petrolera.

Ley Organica de Permite a PDVSA, mediante filiales o
Hidrocarburos (reforma empresas mixtas, otorgar contratos de
de enero de 2026) participacion productiva, que no son

concesiones ni confieren derechos sobre el
yacimiento.

Reglas de competencia y
seleccién

La asignacion de areas debe seguir
procedimientos de seleccidn previstos en la
normativa de hidrocarburos.

Por qué el acuerdo entra en tension

Una concesion de 100 afios con control
operativo y comercial externo se aproxima,
en la practica, a una enajenacion del
aprovechamiento del recurso.

NABEP estd registrada en Barbados, por lo
que la aprobacidn parlamentaria era
obligatoria. La Asamblea aprob¢ el
convenio el 1 de septiembre de 2026, pero
la discusidn gira en torno a la calidad de
esa aprobacién: diputados opositores
denunciaron no haber recibido el texto
completo, con sus anexos y condiciones
(Gilbert, 2026a).

La operacion y comercializaciéon de 17
campos pasa a un operador privado bajo
gobierno corporativo de un Estado
extranjero.

NABEP podria actuar como una «PDVSA
paralela» que controla operaciones en 17
proyectos (Hernandez, 2026).

La ley no contempla concesiones de 100
afios; las autoridades interinas carecerian
de capacidad juridica para otorgarlas
(Hernandez, 2026). La duracion de 25 afios
mencionada por Caracas si estaria en linea
con la ley (Parraga y Armas, 2026).

Los 17 campos se entregaron sin licitacion
publica ni proceso competitivo conocido,
apoyandose en la Ley Antibloqueo
(Bermudez, 2026; Parraga y Armas, 2026).

En sintesis, el acuerdo seria inconstitucional porque, siendo un contrato de interés publico nacional con

una sociedad no domiciliada en el pais, exige un control parlamentario sustantivo; aunque la Asamblea

Nacional lo aprobd, lo hizo sin que todos los diputados conocieran el texto completo, lo que permite

15



grupo orinoco
Hoja de Ruta Energética de Venezuela 2026-2050 desarrollo sostenible

cuestionar si ese control fue efectivo; y porque su disefio choca con los articulos 12, 302 y 303. Seria
ademds ilegal porque la entrega de 17 campos a NABEP, sin licitacidon ni proceso competitivo conocido,
plantea serias dudas sobre el cumplimiento de las reglas de competencia y seleccién de la legislacion de
hidrocarburos, y porque la figura de la concesidn centenaria no existe en la ley reformada. El analista Mario
Braga, de RANE, advirti6 que algunos elementos del acuerdo entrarian en conflicto tanto con la
Constitucion como con la nueva Ley de Hidrocarburos (Bermudez, 2026).

Estos aspectos abren la puerta a la impugnacidn judicial. El decano de Derecho de la Universidad Central
de Venezuela, Juan Carlos Apitz, sefialé que, aunque Estados Unidos reconoce formalmente el acuerdo,
este podria discutirse en tribunales en el futuro (Parraga y Armas, 2026).

2.3 Opacidad

El acuerdo es opaco porque su texto, sus anexos y sus términos financieros no han sido publicados. Lo que
se conoce proviene de una ficha informativa de la Casa Blanca, de una nota de prensa de NABEP y de
declaraciones politicas. La negociacién se mantuvo en secreto hasta pocos dias antes del anuncio (Parraga
y Armas, 2026), y el propio Gobierno estadounidense oculté durante dias que NABEP pertenecia a
Alejandro Betancourt (France 24, 2026). Ni siquiera existe un registro oficial que indique cudles son los 17
campos y dénde se ubican con precisidon (Hernandez, 2026).

La opacidad se manifiesta también en contradicciones sobre elementos esenciales. La mas llamativa es la
duracion: Washington habla de concesiones por 100 afos, mientras que Caracas habla de 25 afios
prorrogables. El dirigente opositor Henrique Capriles expresd su estupor ante esta «opacidad» informativa
(Gilbert, 2026b). Hay divergencias similares sobre el monto de los tributos: frente a los US$209.000
millones anunciados, algunos especialistas estiman que el Estado recibiria apenas USS$3,22 por cada barril
de reservas comprometido (Gilbert, 2026b). La opacidad no es una novedad: PDVSA no publica informes
de gestion desde 2016 ni informa sobre los contratos que suscribe. El acuerdo prolonga y agrava esa
cultura.

2.4 Discrecionalidad

El acuerdo es discrecional porque un compromiso de esta escala fue negociado en secreto y anunciado sin
un debate publico sustantivo previo, concentrando en la cupula ejecutiva las decisiones sobre un
patrimonio publico de enorme importancia. La aprobacién parlamentaria llegé después del anuncio, en
una sola sesién extraordinaria y sin que se hubiera distribuido el texto integro. No hubo consulta a expertos
independientes, ni audiencias publicas, ni evaluacion ambiental previa, ni participacién de las
comunidades de las zonas afectadas. Tampoco fue Venezuela quien eligié el modelo ni las empresas
operadoras: los expertos sefialan que esa seleccion quedd en manos de Estados Unidos (Parraga y Armas,
2026). La investigadora Luisa Palacios, de la Universidad de Columbia, advirtio que, si el objetivo era reducir
el riesgo de invertir en Venezuela, la transaccién podria lograr lo contrario y debilitar aiin mas la escasa
institucionalidad existente (Parraga y Armas, 2026).
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2.5 La incertidumbre como costo financiero

El punto técnico central no es si el acuerdo es nulo o valido, cuestidon que corresponde a los tribunales,
sino que la incertidumbre sobre su validez es, en si misma, un costo financiero demasiado alto. Un
inversionista que evalla desembolsar miles de millones en un proyecto de treinta o cuarenta afios de vida
util necesita saber que su contrato sobrevivira a los cambios de gobierno en Caracas y en Washington.

A la incertidumbre juridica se suma la volatilidad sancionatoria. Sobre la actividad petrolera venezolana
se han emitido y sustituido una decena de licencias de la Oficina de Control de Activos Extranjeros (OFAC)
del Departamento del Tesoro estadounidense; solo el 29 de septiembre de 2026 se publicaron nuevas
versiones de las licencias generales 46E, 48D y 49B, que sustituyeron a las anteriores (Caracol Radio, 2026).
Financiar un megaproyecto contra autorizaciones administrativas revisables en cualquier momento es casi
imposible: encarece o impide el seguro, dificulta el financiamiento de proyectos y bloquea las garantias de
largo plazo.

La combinacion de riesgo legal y riesgo regulatorio eleva la tasa de descuento que los inversionistas aplican
a los flujos futuros del proyecto. Y una tasa de descuento elevada empuja la inversion hacia la recuperacion
rdpida: solo resultan atractivos los campos donde se puede producir con pocas inversiones en
reacondicionamiento de pozos (workover), que son pocos. No es casual que las grandes petroleras
estadounidenses, como ExxonMobil y ConocoPhillips, no participen en el acuerdo, y que Chevron haya
preferido firmar un acuerdo separado (Bermudez, 2026).

IDEA CLAVE

llegitimidad, ilegalidad, opacidad y discrecionalidad no son solo problemas éticos o juridicos: se traducen
en mayor riesgo, mayor tasa de descuento, menor inversién y menor renta para el pais. La legalidad y |a
transparencia son condiciones de viabilidad econdmica.

PARA REFLEXIONAR Y DEBATIR

1. (En qué se diferencian lailegitimidad y la ilegalidad? ¢ Puede un acto ser legal pero ilegitimo, o
legitimo pero ilegal?

2. La Asamblea Nacional aprobé el convenio el 1 de septiembre de 2026. ¢Basta esa aprobacién para
cumplir con los articulos 150 y 187 de la Constitucidn si no todos los diputados conocieron el texto
completo? Argumente.

3. ¢Por qué la contradiccidn entre «25 afios» y «100 afios» es una prueba de opacidad y no un simple
error de comunicacion?

4. Explique la cadena que va de la incertidumbre juridica a la reduccién de la inversién.
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3. Restricciones fisicas para alcanzar la meta del acuerdo

OBJETIVOS DE APRENDIZAJE

e |dentificar los tres cuellos de botella fisicos que limitan el aumento de la produccidn: electricidad,
equipos y personal, y diluyentes.

e Comprender por qué la meta de produccion no esta limitada por las reservas sino por la
infraestructura habilitante.

e Reconocer que la asignacion de la electricidad es una decisién distributiva y no solo técnica.

Hasta ahora se ha discutido si el flujo de dinero prometido se producira o no. Este capitulo plantea una
pregunta distinta: incluso si se obtuviera el financiamiento, ées fisicamente posible gastarlo a la velocidad
requerida? Las autoridades interinas fijaron una meta de produccién de 1,5 millones de barriles diarios
(Mb/d), que el propio analisis de Hernandez (2026) considera optimista y de largo plazo, y el discurso oficial
ha llegado a hablar de volver a 3 Mb/d (Gilbert, 2026a). Actualmente, la produccién nacional ronda entre
1,1y 1,2 Mb/d (Banca y Negocios, 2026a).

La tesis de este capitulo es que la meta de produccidn no esta limitada por las reservas, sino por tres
cuellos de botella fisicos: la electricidad, los equipos de perforacién con su personal especializado, y la
logistica de diluyentes. La ldmina 6 de la presentacion los representa como tres valvulas instaladas en una
misma tuberia: basta con que una de ellas esté cerrada para que el flujo se detenga.

3.1 Primer cuello de botella: la electricidad

Venezuela dispone, sobre el papel, de una capacidad de generacion instalada considerable: las
estimaciones de los especialistas la sitian entre 34.000 y 36.000 megavatios (MW), aunque otras fuentes
hablan de una capacidad nominal superior a 25.000 MW. Lo decisivo es que la capacidad realmente
disponible es mucho menor: en torno a 12.500-13.000 MW segun especialistas del sector, y entre 9.000 y
11.000 MW de generacion efectiva segln reportes recientes (Banca y Negocios, 2026b). Esa oferta no
cubre la demanda interna, lo que produce apagones prolongados. Solo en el primer trimestre de 2026, la
industria registré 47 cortes eléctricos no programados, un promedio de cuatro por semana (Cardozo
Alvarez, 2026).

El sistema depende en exceso de la Central Hidroeléctrica Simdn Bolivar (Guri), con unos 10.000 MW
instalados, que aporta alrededor del 70-75 % del suministro nacional y sufre pérdidas de disponibilidad
recurrentes. El 29 de agosto de 2026, una de sus maquinas de mayor potencia sufrié una parada abrupta
y con ella se perdieron al menos 1.200 MW (El Impulso, 2026).

Por otro lado, la produccién del crudo extrapesado de la Faja Petrolifera del Orinoco requiere grandes
cantidades de electricidad para el bombeo, el calentamiento, el mejoramiento del crudo y la inyeccién de
fluidos. La produccién depende, por tanto, de un suministro eléctrico firme y continuo que hoy no existe.
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3.2 Segundo cuello de botella: equipos y personal

Escalar la produccién de la Faja desde los niveles actuales hacia las metas anunciadas, e incluso hacia
trayectorias mas ambiciosas de hasta 2,5 Mb/d, requerird decenas de taladros de perforaciéon y equipos
de reacondicionamiento (workover) operando de forma sostenida durante afios. Segun los registros de
Baker Hughes, en el pais apenas hay 2 taladros de perforacion activos; para sostener las metas de 2028 se
necesitarian unos 50, y cerca de 80 hacia el final de la década (Banca y Negocios, 2026a). En el pasado,
Venezuela llegd a tener un centenar de taladros operando simultaneamente.

A la carencia de equipos se suma la de cuadrillas especializadas, cuyos integrantes emigraron en gran
medida durante la Ultima década. El cuello de botella es, por tanto, doble: de cadena de suministro y de
capital humano. Un taladro puede importarse; un equipo humano con experiencia en crudos extrapesados
tarda afios en formarse.

3.3 Tercer cuello de botella: los diluyentes (factor critico)

El crudo de la Faja tiene una gravedad de entre 8°y 9,5° API, lo que significa que es extremadamente denso
y viscoso, casi sélido a temperatura ambiente. Para poder transportarlo por oleoductos y venderlo, debe
mezclarse con diluyentes: nafta pesada o crudos livianos de 30-34° API, hasta obtener una mezcla
comercial de alrededor de 16° API, conocida como Merey 16. Venezuela no produce suficiente diluyente
y ha tenido que importar sistematicamente nafta y crudo liviano, dependencia que se agrava por la baja
operatividad de sus refinerias (Banca y Negocios, 2026a).

La consecuencia operativa es directa: por cada barril adicional de extrapesado hace falta asegurar el
volumen de diluyente correspondiente, con su propia logistica de buques, tanques y muelles. En la
practica, el diluyente es un insumo que actla como una restriccion muy dificil de superar. Sin él, como
resume la ldmina 6, «la fisica desafia las finanzas».

Tabla 3
Sintesis de los cuellos de botella fisicos

Restriccion Situacion actual Consecuencia para la meta de produccion

Electricidad Disponibilidad efectiva muy inferior ala Sin suministro firme no hay bombeo,
capacidad instalada; dependencia del Guri para  calentamiento ni mejoramiento del
el 70-75 % del suministro. extrapesado.

Equipos y personal 2 taladros activos frente a unos 50 necesarios La expansion se limita por la cadena de
hacia 2028; emigracién de personal calificado. suministro y el capital humano.

Diluyentes Produccién nacional insuficiente; importacion Cada barril adicional exige su diluyente y su
sistematica de nafta y crudos livianos. logistica portuaria.
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3.4 Complementariedad de inversiones y conflicto distributivo

Surge asi una situacién particular: la rehabilitacion eléctrica compite por recursos con la expansion
petrolera y, al mismo tiempo, la condiciona. Es un caso claro de complementariedad de inversiones: la
infraestructura habilitante debe preceder o acompanar al desarrollo del recurso. Pero si la electricidad
rehabilitada se destina a los campos petroleros mientras contindan los apagones residenciales, el
resultado previsible es la conflictividad social. La asignacion de la electricidad es, por lo tanto, una decisién
distributiva de primer orden y no un asunto meramente técnico.

Ademas, los cuellos de botella fisicos encarecen el capital, porque aumentan la variabilidad de los flujos
de caja proyectados. Un proyecto con riesgo de interrupcion eléctrica y de desabastecimiento de insumos
criticos se financia a tasas mas altas, lo que refuerza el sesgo hacia proyectos de recuperacién rdpida
descrito en el capitulo 2.

«El dinero se puede transferir por cable en un segundo; un taladro no,
un transformador no, y un cargamento de nafta tampoco».

IDEA CLAVE

La conclusidn técnica es que la logistica fisica y los cuellos de botella detienen la produccién, no solo la
disponibilidad de capital. Por eso, la recuperacidn eléctrica no es un complemento de la politica
petrolera: es su condicidn previa.

PARA REFLEXIONAR Y DEBATIR

1. ¢Por qué se afirma que la meta de produccion esta limitada por la infraestructura y no por las
reservas?

2. Si la electricidad disponible es escasa, écon qué criterios deberia decidirse su asignacion entre
hogares, hospitales, industria y campos petroleros?

3. ¢Qué opciones tendria Venezuela para reducir su dependencia de diluyentes importados?
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4. Implicaciones para Petroleos de Venezuela, S.A.

OBIJETIVOS DE APRENDIZAJE
e Describir las tres funciones residuales que asume PDVSA en el nuevo esquema.

e Explicar por qué la auditoria de costos recuperables es la variable que determina el ingreso fiscal
efectivo.

e Analizar las tensiones de economia politica que genera la reduccion del papel de PDVSA.

4.1 El fin del monopolio operativo

Durante décadas, Petréleos de Venezuela, S.A. (PDVSA) fue un actor monopdlico que controlaba toda la
cadena de valor de los hidrocarburos. En términos sencillos, en el modelo anterior el mismo actor escribia
las reglas, jugaba el partido y era el arbitro. La reforma de la Ley Orgdnica de Hidrocarburos de enero de
2026 formalizé un proceso que venia ocurriendo desde 2018: PDVSA esta pasando gradualmente de ser
un operador exclusivo a ser una entidad publica contratante de inversionistas privados (Hernandez, 2026).
El acuerdo con Estados Unidos acelera y profundiza esa transformacion.

Con el nuevo esquema, PDVSA deja de ser juez, parte y operador absoluto para desempeiar tres funciones
residuales:

1. Socio minoritario. Aporta los derechos sobre los bloques petroleros y retiene la titularidad del
recurso en el subsuelo.

2. Regulador residual. Otorga permisos, aporta la infraestructura remanente y la logistica de
exportacion.

3. Receptor de renta. Recibe regalias e impuestos cuyo monto depende de las auditorias sobre los
costos recuperables del operador.

4.2 El problema técnico: auditar sin capacidad de auditar

El problema esta en la tercera funcién. En cualquier contrato con recuperacidn de costos, o en esquemas
de servicio con reembolso, la variable que determina el ingreso fiscal efectivo no es la regalia nominal ni
la tasa impositiva, sino la definicidn y verificacion de los costos deducibles del operador. Si el operador
declara costos inflados, la base sobre la que se calculan los impuestos se reduce y la renta del Estado se
evapora, aunque la regalia y la tasa impositiva nominales sean altas.

¢Cémo puede cumplir esta funcidn una PDVSA tan disminuida? Su debilidad no es hipotética. Apenas
cuenta con dos taladros terrestres activos, cuando en el pasado llegd a tener un centenar operando
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simultdaneamente (Banca y Negocios, 2026a), y su sistema de refinacién ha operado en 2026 en torno a un
cuarto y un tercio de su capacidad instalada de 1,29 Mb/d (Reuters, 2026b). El Centro de Refinacion
Paraguanad, con 955.000 b/d de capacidad nominal, opera a un porcentaje minimo de esa capacidad (Banca
y Negocios, 2026a). Una organizacion con ese grado de deterioro operativo dificilmente podra auditar en
detalle el gasto de capital (CAPEX) de un operador que planea desplegar decenas de miles de millones de
dolares.

«PDVSA dependera de auditar costos, pero no puede auditarlos.
¢Qué le quedara entonces del beneficio prometido?»

4.3 Economia politica de la reduccién de PDVSA

PDVSA fue durante décadas el principal proveedor de ingresos del Estado, el sostén de la politica social y
una fuente de patronazgo politico. Reducirla ahora a regulador y receptor de renta implica desmontar una
red de intereses considerable; esperar que ello ocurra sin resistencia seria ingenuo. Pueden surgir
fricciones internas, tanto en la empresa como en el sistema politico.

Es importante subrayar que el problema no es que termine el monopolio operativo de PDVSA. La
separacion entre regulador y operador es, de hecho, una buena practica internacional, como se vera en el
capitulo 6. El problema es quién queda del otro lado de la separacion de funciones y bajo qué jurisdiccién.
Lo que se estd adoptando no consiste en nombrar un arbitro independiente, sino en ceder el equipo a otro
duefio y quedarse arbitrando sin capacidad técnica para arbitrar. PDVSA transita, asi, de ser juez, parte y
operador a convertirse en un actor estatal condicionado por las decisiones de inversion de una plataforma
bajo tutela estadounidense.

Tabla 4
PDVSA antes y después del acuerdo

Dimension Modelo anterior Nuevo esquema
Papel Operador monopdlico de toda la cadena de Socio minoritario, regulador residual y
valor. receptor de renta.

Control de decisiones Concentrado en el Estado venezolano (con Condicionado por las decisiones de inversidn
fuerte politizacion). del operador y por su gobierno corporativo
estadounidense.

Fuente de ingreso Margen de toda la produccion. Regalias e impuestos sobre una base
gravable que depende de costos auditados.

Riesgo principal Ineficiencia, opacidad y captura politica. Pérdida de renta por incapacidad de
auditoria y dependencia externa.

IDEA CLAVE
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Separar funciones es sano; lo que resulta preocupante es separarlas sin crear la capacidad técnica de
medicion y auditoria que permitiria al Estado cobrar lo que le corresponde. Si el Estado no mide, no

cobra.

PARA REFLEXIONAR Y DEBATIR
1. (Por qué los costos recuperables pesan mas que la regalia nominal en el ingreso fiscal efectivo?

2. ¢Qué capacidades minimas (personal, sistemas, informacion) necesitaria PDVSA o una agencia
reguladora para auditar a un operador privado?

3. ¢Qué actores podrian resistirse a la reduccién del papel de PDVSA y por qué?
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5. Escenarios prospectivos energéticos

OBJETIVOS DE APRENDIZAJE

e Comprender qué es un ejercicio de prospectiva por escenarios y en qué se diferencia de un
prondstico.

e Describir y comparar los tres escenarios derivados del acuerdo en cuatro dimensiones.

e Explicar el concepto de activo varado y por qué Venezuela estd especialmente expuesta a él.

Tras el diagndstico, se entra en la parte prospectiva del andlisis. Antes de presentar los escenarios conviene
aclarar su naturaleza: se trata de un ejercicio de prospectiva estratégica por escenarios. Ninguno de ellos
expresa una probabilidad cuantitativa; expresan grados de plausibilidad. Decir que un escenario es
plausible significa que es coherente y verosimil a la luz de la informacién disponible, no que vaya a ocurrir.
Idealmente, un grupo de expertos deberia evaluar cada escenario en cuanto a su pertinencia, coherencia,
verosimilitud e importancia; pero, aun sin esa evaluacién, los escenarios cumplen su funcién primordial:
hacernos pensar en futuros plausibles y preparar decisiones que sean robustas ante ellos.

24



Hoja de Ruta Energética de Venezuela 2026-2050

grupo orinoco
desarrollo sostenible

5.1 Analisis comparativo de trayectorias (2026-2050)

Figura 2

Andlisis de trayectorias prospectivas (2026-2050)

Andlisis de Trayectorias Prospectivas (2026 - 2050)

ESCENARIO POSIBLE
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Nota. Reproducido de la ldmina 7 de Sanchez M. (2026), Hoja de ruta energética de Venezuela 2026-2050 [Presentacion de
diapositivas].

La Figura 2 es una matriz de doble entrada. En las columnas aparecen los tres escenarios: el escenario
posible (rechazo del acuerdo), el escenario probable (acuerdo renegociado) y el escenario de transicion
(petroleo mas renovables). En las filas se comparan cuatro dimensiones:

e Dinamica operativa: qué ocurre con la produccion. En el escenario posible, NABEP fracasa por su
incapacidad para lograr inversiones; en el probable, la reactivacién se limita a los campos maduros
del Zulia; en el de transicidn, se produce una transicion acelerada y justa.

¢ Riesgo fiscal-legal: en el escenario posible la volatilidad es alta, por el articulo 12 y los plazos; en el
probable hay una captura importante de renta, pero con intolerancia al riesgo de largo plazo; en el
de transicidn, la separacion entre regulador y operador reduce el riesgo.

e Estatus de la infraestructura institucional: muy poca reconstruccion, reconstruccidn parcial y tripode
institucional sdlido, respectivamente.
¢ Horizonte energético: estancamiento fosil, riesgo de activos varados, y diversificacién y

descarbonizacion.

La leccion mas importante de esta matriz es que la variable que discrimina entre escenarios no es el precio
del petrdleo ni la calidad de los yacimientos, sino la capacidad institucional para hacer creibles los
compromisos. Sin instituciones robustas que limiten la discrecionalidad de los gobiernos futuros, ningin
contrato de larga duracidn es estable, y sin estabilidad no puede haber capital de largo plazo.
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5.2 Primer escenario: rechazo del acuerdo

En este escenario, la incompatibilidad entre el disefio contractual y la Constitucién, sumada a la volatilidad
sancionatoria en Estados Unidos, bloquea el financiamiento y limita la produccion. Los potenciales
inversionistas consideran que el riesgo fiscal y legal es demasiado alto. PDVSA mantiene su rol monopdlico
como una empresa estancada y la produccion nacional se mantiene alrededor de 1,2-1,3 Mb/d. La mayoria
de las empresas que acuden al pais son las interesadas en recuperar las deudas que PDVSA mantiene con
ellas.

La ldmina 8 de la presentacion representa este escenario mediante engranajes que se traban. Tres fuerzas
actuan a la vez: la contravencidn constitucional, analizada en el capitulo 2; la jurisdiccion y las sanciones,
porque la dependencia de licencias OFAC de corto plazo inviabiliza los seguros y el financiamiento de
megaproyectos; y los limites fisicos, porque el crecimiento de la produccidn se estanca por fallas logisticas
en puertos y en la red eléctrica. El resultado es que una inversion muy baja condena al acuerdo a generar
solo proyectos de retorno rapido y a desechar los desarrollos de largo plazo.

Se configura asi un ciclo de retroalimentacidon negativa: se cuestiona el acuerdo, se percibe un riesgo
demasiado alto, llega poca inversion, se estanca la produccién, la renta permanece baja, y ello crea un
mayor incentivo politico a renegociar, con muchas marchas y contramarchas. Esto no significa que la
situacion se vuelva insostenible: el mundo politico es habil y puede presentar el estancamiento como un
éxito. Se anuncian metas, se firman anexos, se reportan aumentos porcentuales sobre bases muy bajas, y
el sistema se estabiliza en un equilibrio de bajo nivel. El acuerdo no colapsa, pero queda reducido a una
mediocridad estable.

5.3 Segundo escenario: acuerdo renegociado y activos varados

En el segundo escenario, Venezuela y Estados Unidos renegocian el acuerdo y obtienen términos menos
desfavorables para Venezuelay mas apegados a la legalidad. Los nuevos términos atraen inversiones, pero
las empresas solo se interesan por los campos menos complicados, los campos maduros (brownfields) del
Zulia, que en el argot petrolero venezolano se conocen como los «mangos bajitos», es decir, los frutos
faciles de recoger. Los campos maduros del Lago de Maracaibo son, en efecto, la fuente de crecimiento
mas rentable a corto plazo, por su crudo mas liviano, su infraestructura existente y su menor
requerimiento de capital inicial (Banca y Negocios, 2026a). La Faja del Orinoco, en cambio, recibe poco
desarrollo por la intolerancia de los inversionistas a los riesgos de largo plazo. La captura de renta aumenta,
pero no alcanza su potencial éptimo.
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Figura 3
Escenario de acuerdo renegociado y zona de activos varados
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Nota. Reproducido de la ldmina 9 de Sanchez M. (2026), Hoja de ruta energética de Venezuela 2026-2050 [Presentacion de
diapositivas]. El punto de inflexion es ilustrativo.

La Figura 3 muestra dos curvas sobre un eje temporal que va de 2026 a 2050, y conviene leerla con atencién
porque las curvas divergen deliberadamente:

e La curva marrdn representa el volumen de petrdleo producido. Crece de forma sostenida y luego se
estabiliza en un nivel alto hasta 2050.

¢ Lacurva verde representa el valor o rentabilidad real de ese petréleo. También crece al principio,
alcanza un maximo hacia mediados de la década de 2030 y luego declina con fuerza.

¢ Lazonarayada entre ambas curvas, rotulada «Zona de peligro: activos varados», representa la
brecha creciente entre lo que se produce y lo que realmente vale lo producido.

¢ En la parte inferior se describen tres fendmenos: la recuperacion fosil (rehabilitacion de campos
maduros y volumen exportador, con condiciones fiscales subdptimas pero alta captura de renta); la
trampa de infraestructura (invertir capital masivo en infraestructura fésil disefiada para durar 40
afios puede ser un suicidio financiero ante la electrificacion global); y el riesgo fisico subterréneo
(tener 65.000 millones de barriles en el subsuelo no garantiza que sean econdmicamente explotables
en la descarbonizacién).

El mensaje del grafico es que producir barriles y capturar valor son cosas distintas. El volumen puede
sostenerse mientras el margen se comprime, ya sea por la caida del precio del barril, por penalizaciones a
las emisiones de gases de efecto invernadero de la actividad petrolera o por la pérdida de acceso a
mercados.
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¢éQué es un activo varado?

Un activo varado es un activo que sufre una amortizacién anticipada, una devaluacién o incluso su
conversion en pasivo antes del final de su vida util econdmica, como consecuencia de cambios en el
entorno regulatorio, tecnolégico o de mercado (Caldecott, 2018; Carbon Tracker Initiative, 2011). Para
Venezuela, este riesgo es especialmente relevante por el perfil de sus crudos: son extrapesados, acidos e
intensivos en energia y en logistica. Ello los sitia en el rango alto de costos y de emisiones por barril
producido; es decir, estarian entre los primeros crudos desplazados del mercado cuando la demanda se
contraiga por consideraciones climaticas. El descuento de entre US$18 y US$20 por barril que ya se aplica
al Merey 16 frente al Brent y al WTI (Banca y Negocios, 2026a) es una seial temprana de esa desventaja.

é¢Cuando llegaria el punto de inflexion?

El punto de inflexién dibujado en la figura es arbitrario, y asi debe entenderse. Las dos instituciones de
referencia en proyecciones energéticas divergen profundamente. La Organizacion de Paises Exportadores
de Petrdleo (OPEP) proyecta que la demanda mundial seguirad creciendo hasta unos 124 Mb/d en 2050,
sin un pico a la vista (S&P Global, 2026). La Agencia Internacional de Energia (AIE), en cambio, mantiene
escenarios en los que la demanda alcanza su maximo alrededor de 2030, en torno a 102 Mb/d, y luego
declina gradualmente (International Energy Agency [IEA], 2025b), aunque también presenta un escenario
de politicas actuales sin pico antes de 2050 (IEA, 2025a).

La brecha entre ambas visiones, del orden de decenas de millones de barriles diarios, definira si la Faja del
Orinoco seguird siendo un activo estratégico o se convertira en un activo varado. Una decisidn de inversion
cuantiosa tomada en 2027, con una vida util que se extienda hasta 2068, debe ser robusta ante ambas
visiones, no Optima bajo una sola; y las empresas petroleras lo saben. Cuando dos instituciones
competentes divergen tanto, la respuesta correcta no es elegir un bando, sino diseifar decisiones que
funcionen en ambos futuros. No es descabellado pensar que el riesgo de activos varados se materialice en
Venezuela dentro de diez o veinte afos.

El intervalo previo al punto de inflexién es la llamada ventana de oportunidad del petréleo, que para
Venezuela es ahora una ventana de oportunidad tutelada. Venezuela podria intentar atraer otras
inversiones y suscribir contratos fuera del acuerdo, pues sus vastas reservas lo permitirian, pero las
empresas interesadas deben pasar el filtro de las sanciones estadounidenses administradas mediante
licencias OFAC. Queda ademds una pregunta clave: éla caida de la curva de valor sera suave o abrupta? A
escala mundial podria ser suave, para permitir un reacomodo ordenado de la economia global; para
Venezuela es mds probable que sea abrupta, por la naturaleza de sus crudos. El problema es que el pais
no cuenta con instituciones robustas dedicadas a este tipo de prospeccién. Si se conforma con el escenario
de «mangos bajitos» y rentismo, podria caer facilmente en la trampa de los activos varados.

5.4 Tercer escenario: transicion (petréleo mas renovables)

En el tercer escenario, Venezuela, ante la necesidad de incrementar sus ingresos y ante la insuficiencia de
los recursos provenientes del negocio petrolero, decide aprovechar sus fuentes renovables de energia sin
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abandonar el petréleo. La transicién no es «renovables contra petrdleo», sino «renovables y petréleo»
mientras exista demanda petrolera. El objetivo es doble: blindar al pais contra el riesgo de activos varados
y crear las oportunidades para una economia diversificada y robusta. Para impulsar esta transicién se
desarrolla una institucionalidad sdlida, se redefine el papel de PDVSA y de otras instituciones, la matriz
energética se diversifica y esa diversificacion genera un impulso econémico.

La ldmina 10 de la presentacion representa la gobernanza de este escenario como un edificio. Sobre una
linea base institucional se levantan tres columnas, y sobre ellas descansa la «reconfiguracion total de la
gobernanza energética nacional». El rétulo del techo recuerda que «las reservas del subsuelo no
garantizan barriles en la superficie». Las tres columnas son:

1. Seguridad juridica: certidumbre contractual, respeto de los contratos y separacion absoluta entre el
Estado como titular del recurso, el ente regulador y el operador. La referencia internacional es el
modelo noruego, que desde los afios setenta separd la politica petrolera en el ministerio, la
regulacién técnica en una agencia independiente y la operacién en la empresa estatal (Norwegian
Ministry of Energy, 2025).

2. Transparencia contractual: requisitos verificables de divulgacion de contratos y licencias, datos de
produccidn y exportacion, recaudacién por flujo de ingreso, propiedad beneficiaria y conciliacién
independiente entre lo pagado por las empresas y lo recibido por el Estado, en la linea del Estandar
EITI (Extractive Industries Transparency Initiative [EITI], 2023). El requisito decisivo es la divulgacion
de las férmulas fiscales y la auditoria estricta de los costos recuperables, porque es alli donde se gana
o se pierde la renta.

3. Continuidad democratica: mecanismos de ratificacién legislativa que blinden juridicamente los
acuerdos mas alla del ciclo politico y reduzcan el riesgo de que futuros gobiernos los desmonten.
Esta misma arquitectura es la que permitiria avanzar en la transicion energética, cuyos pasos se describen

en el capitulo 6.

IDEA CLAVE

Lo que separa un futuro de estancamiento de uno de transicidn no es el precio del petrdleo ni la geologia,
sino la calidad de las instituciones. Las decisiones deben ser robustas ante futuros muy distintos, no
6ptimas para uno solo.

PARA REFLEXIONAR Y DEBATIR
1. (Qué diferencia hay entre afirmar que un escenario es «plausible» y afirmar que es «probable»?

2. Describa con sus palabras la Figura 3. ¢ Por qué puede disminuir el valor del petrdleo aunque se
mantenga el volumen producido?

3. Siusted tuviera que decidir hoy una inversidn petrolera con vida Gtil hasta 2068, écoémo la haria
robusta ante las proyecciones de la OPEP y de la AIE?

4. (Cual de las tres columnas del escenario de transicion le parece mas dificil de construir en Venezuela?
éPor qué?
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6. Los pasos de la hoja de ruta para la transicion energética

OBJETIVOS DE APRENDIZAJE
e Describir los ocho pasos de la hoja de ruta y la |6gica que los conecta.
e Explicar el disefio técnico de un fondo de transicidn y de un fondo de transicién laboral.

e Comprender la secuencia correcta de evolucién del sistema eléctrico y su vinculo con la

diversificacion econdmica.

e Relacionar la transicidon energética con la justicia territorial y con la proteccién de los ecosistemas de
Guayana.

La hoja de ruta que se propone consta de ocho pasos. No deben entenderse como etapas que se cumplen
una tras otra, sino como lineas de accidon que se refuerzan mutuamente. Los primeros construyen las
condiciones habilitantes (instituciones, financiamiento y marco legal); los siguientes transforman el
sistema energético y productivo; y los ultimos aseguran que la transicién sea socialmente justa y
territorialmente equilibrada.

Tabla 5
Los ocho pasos de la hoja de ruta

N.2 Paso Propdsito principal

1 Fortalecimiento, profesionalizacion y Separar politica, regulacion y operacidn en energia y en ambiente.
separacion institucional

2 Fondo de Transicion Energética Canalizar la renta extraordinaria hacia inversion habilitante.

3 Ley de Transicion Energética y Cambio Convertir el Acuerdo de Paris y la NDC en obligaciones internas.
Climatico

4 Evolucidn del sistema eléctrico y Recuperar la red, integrar renovables, electrificar el transporte y
diversificacién econémica crear industria.

5 Reduccion de emisiones del sector Hacer competitivo el crudo venezolano en un mercado exigente en
petrolero carbono.

6 Plan de transicion territorial Reorientar las economias de los estados petroleros.

7 Fondo de transicion laboral Proteger y reconvertir a los trabajadores del sector fdsil.

8 Eliminacién de la mineria ilegal en Recuperar la gobernanza y convertir la biodiversidad en activo
Guayana econdmico.
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6.1 Paso 1: fortalecimiento, profesionalizacidon y separacion de la
institucionalidad en los sectores energético y ambiental

El problema es que el Estado venezolano actua simultdneamente como juez y parte, es decir, que el Estado
es el unico opera, regulador y fiscalizador al mismo tiempo. La solucién es separar y profesionalizar la
institucionalidad. Este es el primer paso para comenzar la transicién.

El ente que define las politicas publicas en materia de petrdleo o de energia no puede ser el mismo que
regula ni el que opera, esto ha demostrado ser insuficiente para mantener la infraestructura petrolera 'y
eléctrica, y ha conducido a constantes fallas y obsolescencia tecnoldgica. Tampoco puede ser el que decide
si las actividades petroleras son ambientalmente aceptables. Deben separarse, por tanto, tres niveles:
politica, regulaciéon y operacidn. Esto facilitaria la administracién de contratos, el otorgamiento de
permisos, y daria mayor seguridad juridica a las inversiones sin la carga burocratica del Estado. En el sector
ambiental debe establecerse una separacidn similar. En la Tabla 6 se muestra la organizacidon en una matriz
de dos filas (sector energia y sector ambiente) por tres columnas (politica publica, regulacion y permisos,
y operacion y cuidado):

Tabla6
Arquitectura institucional propuesta

Sector Politica publica Regulacion y permisos Operacion y cuidado
Energia Ministerio de Energia: establece  Agencia Nacional de PDVSA (con gobierno
politicas y vision de largo plazo. Hidrocarburos y Agencia corporativo auditado) y

Eléctrica (independientes; fijan operadores privados.
reglas y tarifas), o una sola
Agencia de Energia.

Ambiente Ministerio del Ambiente: Agencia de Evaluacion Gestidn privada, INPARQUES y
establece politicas y goza de Ambiental (independiente). Fiscalia Ambiental.

autonomia técnica.

La Agencia Nacional de Hidrocarburos

Sus funciones serian administrar el catastro y las asignaciones de campos; aprobar los planes de desarrollo;
fiscalizar la medicién de la produccion, que es la base del calculo de las regalias; auditar los costos
recuperables y aplicar sanciones. Sin medicion fiscalizada e independiente, la regalia termina siendo una
declaraciéon voluntaria del operador. Dicho de manera directa: si el Estado no mide, no cobra. Para el
sector eléctrico también se requiere una agencia reguladora; dado que los procesos regulatorios del sector
petrolero y del eléctrico son administrativamente similares, probablemente seria mas idéneo establecer
una sola Agencia de Energia que aproveche las sinergias.
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La Agencia de Evaluacion Ambiental

Su funcién es supervisar las evaluaciones de impacto ambiental con participacion publica, otorgar los
permisos ambientales, realizar el monitoreo continuo, fijar las garantias financieras de cierre y abandono
de pozos, que son indispensables para evitar que queden pasivos ambientales a cargo del Estado, y
sancionar los incumplimientos. El principio de separacidn exige que las decisiones de la agencia ambiental
no puedan ser revocadas por la autoridad energética, cuyo incentivo es totalmente opuesto. Como
resume la ldmina: el organismo que promueve una actividad econémica no puede ser el mismo que decide
si esa actividad es ambientalmente aceptable.

Se menciona expresamente a INPARQUES porque el drea de la Faja del Orinoco se superpone con areas
protegidas y con territorios indigenas. Sin una autoridad de dreas protegidas con capacidad real, la
zonificacién termina siendo nominal, como ocurre hoy en muchos casos. Una advertencia es
imprescindible: crear agencias sin presupuesto, sin personal técnico y sin proteccion frente a la remocién
discrecional produce fachadas regulatorias que empeoran la situacién, al generar una apariencia de
control que no es tal.

La transparencia como principio de ley

La lamina 12 de la presentacion coloca la transparencia en el centro de un engranaje con el lema «Todo
debe ser transparente». A la izquierda, el sector fésil debe publicar contratos petroleros, regalias,
beneficiarios finales, estados financieros auditados y préstamos. A la derecha, el sistema ambiental debe
publicar datos de calidad de agua y aire, deforestacién, concesiones mineras, derrames y estudios de
impacto. El principio es simple: si los recursos pertenecen a la Nacidn, la informacién sobre su explotacion
debe ser publica. El «déficit actual» es evidente: PDVSA no publica informes desde 2016 y hay una
opacidad generalizada en los contratos que suscribe el Estado. La conclusién de la [dmina lo condensa: «Si
el Estado no mide, no puede gobernar. Si mide pero oculta, tampoco».

6.2 Paso 2: creacion de un Fondo de Transicion Energética

El segundo paso consiste en canalizar la renta petrolera hacia la transicion mediante un Fondo de
Transicion Energética que convierta la renta en infraestructura eléctrica, energias renovables vy
diversificacion econdmica, en lugar de consumir todos los ingresos en gasto corriente. El objetivo es
romper el ciclo destructivo que ha marcado la historia econédmica venezolana: sube el petrdleo, sube el
gasto; cae el petréleo, colapsa el Estado.
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Figura 4
Distribucion de los ingresos extraordinarios del petrdleo y el gas hacia el Fondo de Transicion Energética

Objetivo: Romper el ciclo destructivo:
Sube el petréleo -> Sube el gasto -> Cae el petréleo -> Colapsa el Estado.

Principio Financiero:
Transformar recursos
finitos del subsuelo en
activos productivos
permanentes en la super-
ficie mediante una Ley

de Transicion Energética.

Presupuesto Nacional
Corriente

Fondo de Estabilizacion
Ingresos Macroeconémica
Extraordinarios

de Petroleo

-
y Gas N:odernizacién de la red
eléctrica
Fondo para la
grr‘ir:;g:tligg | Despliegue Solar y Eélico |
(Fondo Reconversion laboral
: y

Intergeneracional) territorial

| Infraestructura resiliente |

Nota. Reproducido de la lamina 13 de Sanchez M. (2026), Hoja de ruta energética de Venezuela 2026-2050 [Presentacién de

diapositivas].

La Figura 4 es un diagrama de flujo, de izquierda a derecha, que se lee asi:
¢ En el origen (bloque azul oscuro de la izquierda) estan los ingresos extraordinarios de petréleo y gas.
Es importante notar la palabra «extraordinarios»: no se trata de todo el ingreso petrolero.

¢ Los ingresos se dividen en tres cauces. Los dos superiores, en gris, se dirigen al presupuesto nacional
corriente y a un fondo de estabilizacion macroeconémica. El inferior, mds ancho y de color verde,
alimenta el Fondo para la Transicion Energética (Fondo Intergeneracional).

e Desde el Fondo se ramifican cuatro destinos: modernizacion de la red eléctrica, despliegue solary
edlico, reconversion laboral y territorial, e infraestructura resiliente.

¢ En la parte superior se enuncia el objetivo («romper el ciclo destructivo») y, a la derecha, el principio
financiero: transformar recursos finitos del subsuelo en activos productivos permanentes en la
superficie, mediante una Ley de Transicién Energética.

Los cuatro elementos técnicos del fondo

1. Regla de acumulacidn: define qué fraccion de qué ingreso entra automaticamente al fondo; por
ejemplo, todo ingreso por encima de un precio de referencia del barril.

2. Regla de retiro: limita el gasto anual a una fraccién del valor del fondo o del ingreso permanente

estimado.

3. Regla de uso: restringe el destino de los recursos a inversidn habilitante y prohibe financiar gasto

corriente.
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4. Gobernanza y auditoria: informes publicos periddicos, comité independiente y verificacién externa,
en consonancia con los principios internacionales de buena gobernanza de los recursos naturales
(Natural Resource Governance Institute [NRGI], 2014).

Destinos prioritarios

¢ Infraestructura eléctrica: dotar de respaldo firme a un sistema que depende de una sola central para
cerca del 70 % del suministro total, y modernizar las redes de transmisidn y distribucion. El objetivo
es volver a tener un sistema robusto, sin apagones.

¢ Energias renovables: el recurso venezolano es de primer nivel, con una irradiacion de 5-6
kWh/m?/dia, superior a 6 en Falcdn, Zulia, Lara y Nueva Esparta, y vientos de 7-9 m/s en Paraguana y
La Guajira (véanse World Bank y ESMAP, s. f.; Technical University of Denmark y World Bank, s. f.).
Frente a ese potencial, una meta de 700 a 800 MW renovables en 2033 es factible.

¢ Diversificacion econdmica y transicion justa, incluida la reconversién laboral de los trabajadores del
sector fdsil. El sector petrolero concentra empleo formal calificado que se vera desplazado; sin
reconversion y sin proteccidn de ingresos, esos trabajadores seran el bloque de rechazo mas activo
contra la transicion. Presupuestar la reconversién laboral es, por ello, una inversién en factibilidad.

Blindar el fondo

Todo gobierno con restricciones presupuestarias tiene incentivos para asaltar un fondo de este tipo, y la
historia venezolana registra precedentes de fondos de estabilizacién desactivados mediante reformas
legales. Por eso, el fondo debe tener el rango normativo mas alto posible, una transparencia radical y un
costo politico elevado en caso de incumplimiento.

Ante la objecidon de que «no hay dinero para ese fondo porque existe una gran emergencia social»,
conviene interpretar bien la figura: la regla de acumulacion se aplica al ingreso extraordinario por encima
de un precio de referencia del barril, no al ingreso ordinario que financia el presupuesto nacional. Ademas,
la mayor parte de las inversiones en infraestructura debera ser privada; el fondo actia como catalizador y
garante, no como financista Unico.

IDEA CLAVE

El propdsito fundamental del fondo es que una parte del petréleo de hoy se convierta en activos
productivos que sustituyan al petrdleo de mafana. Sus reglas deben estar blindadas frente a la tentacion
del gasto corriente.
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6.3 Paso 3: adopcion de la Ley de Transicion Energética y Cambio
Climético

La transicidn hacia una matriz energética mas diversa requiere fuerza de ley. Es necesario adoptar una Ley
de Transicion Energética y Cambio Climatico que establezca metas domésticas vinculantes y cree una
institucion técnica libre de presiones politicas coyunturales. Esta ley seria el punto de partida para
formalizar e internalizar el Acuerdo de Paris y la Contribucién Nacionalmente Determinada (NDC) de
Venezuela. En su actualizacidn de 2021, el pais ratificd el compromiso de reducir sus emisiones de gases
de efecto invernadero (GEI) en un 20 % hacia 2030 respecto del escenario inercial (Republica Bolivariana
de Venezuela, 2021), meta condicionada al apoyo financiero, tecnoldgico y de capacidades de los paises
desarrollados. La NDC presentada en 2025 extendié ese mismo objetivo de mitigacion al afio 2035
(Enerdata, 2025). La ley debera obligar al Estado a cumplir metas especificas para los hitos de 2030, 2035
y 2050.

La ley deberia establecer, como minimo:

e objetivos de reduccidn de emisiones para 2030, 2035 y 2050;
e objetivos de energias renovables;
e objetivos de eficiencia energética;

¢ |a eliminacion gradual de la quema y el venteo innecesarios de gas natural en los campos, en la linea
de la iniciativa internacional Zero Routine Flaring by 2030 (World Bank, s. f.);

¢ medidas de adaptacién al cambio climatico;

e obligaciones de reduccién de emisiones para las empresas petroleras;
¢ |a proteccion de los trabajadores afectados por la transicion;

e mecanismos de financiacion climatica de proyectos.

Un principio debe quedar consagrado de manera expresa: ningiin nuevo proyecto energético de gran
envergadura podra aprobarse sin un analisis técnico que certifique su compatibilidad con las metas
climaticas y de transicion de la nacién.

6.4 Paso 4: evolucion del sistema eléctrico nacional y su conexiéon con
la diversificacion econémica

La crisis eléctrica debe verse también como una oportunidad. Repotenciar el sistema eléctrico nacional
exigird enormes inversiones de capital privado, y no sera facil atraerlas para reconstruir un sistema
obsoleto y descuidado durante mas de 25 afos. Por eso hay que empezar por recuperar las
infraestructuras existentes cuya rehabilitacion sea econédmicamente factible y modernizar lo mejor
posible las redes de transmisidn y distribucion.

La [dmina 15 de la presentacion representa la evolucion del sistema como una piramide de cuatro capas,
gue se construye de la base hacia la cima. A su izquierda, un recuadro de contexto critico recuerda que
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Venezuela dispone de unos 13.000 MW efectivos frente a 36.000 MW instalados, con un 70 % de
dependencia hidroeléctrica.

1. Capa 1, base de fundacion (Guri y transmisién): recuperacion de las infraestructuras recuperables y
modernizacién urgente de la red nacional.

2. Capa 2, despliegue rapido (generacion distribuida): paneles solares y baterias en hospitales,
escuelas, plantas de agua e industrias.

3. Capa 3, expansion a escala comercial: proyectos edlicos y solares a gran escala, por ejemplo en La
Guajira, respaldados por almacenamiento y gas.

4. Capa 4, la cima (transporte): electrificacion progresiva, empezando por las flotas publicas urbanas.

La solucidn solar descentralizada

No se puede esperar casi una década a que se reconstruya toda la red de transmision para llevar energia
a hospitales, escuelas, comunidades rurales aisladas y centros de produccidn agropecuaria que hoy sufren
apagones prolongados. Aqui la descentralizacidn solar ofrece una solucidn casi inmediata y de bajo costo,
gue aumenta de forma drdstica la resiliencia y la seguridad energética de las regiones.

Respaldo al Guri e integracion de renovables

Alrededor del 70 % de la electricidad del pais depende de la Central Hidroeléctrica Simén Bolivar (Guri).
Esa base renovable es un activo de valor incalculable para iniciar la transicion, pero también expone
criticamente el sistema a las sequias y a la variabilidad hidrolégica. En el pasado, el respaldo lo
proporcionaban plantas térmicas que fueron mal operadas y administradas; hoy no es viable recuperar
algunas de ellas. Esto abre la oportunidad de incorporar fuentes solares y edlicas competitivas.

Sin embargo, seria un error estratégico instalar masivamente parques solares o edlicos sin antes
modernizar la red de transmision. La ruta correcta exige, primero, estabilizar y reformar la red; y segundo,
integrar renovables principalmente en las zonas de gran potencial, como La Guajira y Paraguand, con
respaldo de sistemas de almacenamiento y de gas. Para ello debe establecerse previamente un marco
regulatorio que incentive la inversién privada nacional e internacional: una Ley de Energias Renovables
No Convencionales que contemple subastas competitivas, libre acceso de generadores privados a la red,
contratos de compraventa de energia a largo plazo (PPA), reglas claras para el almacenamiento y mediciéon
bidireccional para el autoconsumo. Todo esto tomara tiempo.

Electrificacion gradual del transporte

Electrificar el parque automotor solo es ambientalmente coherente a medida que la red eléctrica nacional
se vuelve mas renovable. Por ello se propone un cronograma secuencial enfocado en el transporte de alto
impacto social, similar al que siguen los paises europeos y muchos paises en desarrollo:

1. Fase I: electrificacion de los autobuses urbanos.

2. Fase ll: transicidn de las flotas del Estado, los taxis y los vehiculos de servicios publicos.
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3. Fase lll: vehiculos comerciales de reparto urbano (mototaxis y servicios de entrega) y de mercancias
ligeras. En Italia, por ejemplo, se observa una sustitucién importante de motos de combustidn
interna por eléctricas, con reduccion de la contaminacién del aire urbano y del ruido.

4. Fase IV: facilitar la adopcion de vehiculos eléctricos particulares.

La transicion como estrategia industrial

Venezuela no debe limitarse a importar paneles solares y turbinas edlicas, convirtiéndose en un
importador pasivo de tecnologias verdes. La idea es encadenar la demanda de la transicion con el
desarrollo de capacidades industriales y de ingenieria nacionales, y contribuir asi a la diversificacidon
econdmica. Se deberd fomentar la manufactura y reparacién nacional de equipos eléctricos, estructuras
metalicas para paneles solares, cableado industrial, transformadores de distribucién y baterias, asi como
los servicios de mantenimiento de parques edlicos, el software de gestidn inteligente de redes, los servicios
de ingenieria y el reciclaje de equipos. No es necesario fabricarlo todo en Venezuela, pero si desarrollar
capacidades industriales y profesionales nacionales.

IDEA CLAVE

La secuencia importa: primero la red y la recuperacién de lo recuperable; en paralelo, la generacion
distribuida para lo urgente; después, las renovables a gran escala; y al final, la electrificacion del
transporte. Cada megavatio renovable debe ser, ademas, una oportunidad de empleo e industria
nacional.

6.5 Paso 5: reduccion de emisiones del sector petrolero

La reduccién de emisiones debe incluir a la industria petrolera, uno de los sectores que mas gases de efecto
invernadero emite en el pais. La descarbonizacién de las operaciones de PDVSA es una necesidad
comercial, porque es previsible que, con la transicién mundial, los mercados exijan hidrocarburos que
cumplan rigurosos estandares ambientales para mantener su competitividad. La [dmina 18 de la
presentacién organiza este paso en dos columnas.

Columna 1: comenzar la reduccion de emisiones (mitigacion)

¢ Eliminar el venteo de gas y reducir de forma drastica la quema innecesaria en mechurrios,
principalmente en el norte de Monagas. Ese gas debe aprovecharse.

e Detectar y reparar fugas de metano, incluso mediante deteccidn satelital y reparacién inmediata.

¢ Aumentar la eficiencia energética de las operaciones extractivas y electrificar los procesos de
extraccion y refinaciéon donde sea viable.

¢ Implementar esquemas de compensacion forestal y proyectos de almacenamiento subterrdneo de
CO; en yacimientos agotados.
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El gas natural tiene un papel de combustible puente: puede sustituir al diésel y al fueloil en la generacién
eléctrica, proveer calor industrial y servir como materia prima para el hidréogeno azul, un insumo
petroquimico importante. Las reservas probadas de gas de Venezuela ascienden a unos 200 billones de
pies cubicos, lo que situa al pais en el octavo lugar mundial y en el primero de América Latina (Ministerio
del Poder Popular de Hidrocarburos, 2025). La demanda mundial de gas esta en alza, impulsada por la
generacion eléctrica y el consumo industrial. Pero el gas tiene también una «fecha de caducidad», por lo
que debe evitarse la sobreinversion.

Columna 2: el riesgo de activos varados (radar de alerta)

Tener petrdéleo bajo tierra no garantiza que sea econdmicamente explotable. Parte de las refinerias,
oleoductos y equipos podrian convertirse en activos varados, perdiendo su valor comercial antes de que
culmine su vida atil. Dada la incertidumbre sobre el momento en que caerd la demanda mundial, debe
realizarse una evaluacidn nacional de rentabilidad bajo tres escenarios de velocidad de transicion global:
lenta, intermedia y acelerada (compatible con 1,5-2 °C). Esto permitird determinar, con base cientifica,
qgué campos vale la pena desarrollar y cudles deben descartarse para proteger las finanzas publicas.

6.6 Paso 6: plan de transicion territorial

Las zonas con tradicién histdrica en la extraccién de petrdleo, como Zulia, Anzoategui, Monagas y Falcon,
no pueden quedar desasistidas. No se les puede decir a los estados petroleros que «busquen otra cosa».
Es necesario disefiar Planes de Transicidn Territorial especificos para reorientar sus economias, de modo
gue esas regiones reciban inversiones en:

e energias renovables;

e petroquimica de menor huella de carbono («petroquimica verde») y manufactura verde;

e servicios de ingenieria y reparacion industrial;

e mantenimiento de sistemas renovables;

e turismo vy agricultura sostenible;

e |ogistica y recuperacién ambiental.

La ldmina 19 de la presentacion ilustra este paso con una balanza sobre el mapa de Venezuela: en un
platillo, el costo climdtico; en el otro, la viabilidad social. La transicion debe equilibrar ambos pesos.

6.7 Paso 7: fondo de transicion laboral

El conocimiento acumulado por los trabajadores petroleros es un activo para la transicién. Un soldador
de PDVSA puede trabajar en infraestructura edlica; un electricista petrolero, en redes renovables; un
ingeniero de perforacién, en proyectos de almacenamiento subterrdneo de CO; o de energia geotérmica
donde sean viables. Para que ese potencial se aproveche se necesitara un Fondo de Transicion Laboral

38



grupo orinoco
Hoja de Ruta Energética de Venezuela 2026-2050 desarrollo sostenible

que financie, de acuerdo con las directrices de la Organizacién Internacional del Trabajo para una
transicion justa (International Labour Organization [ILO], 2015):

e programas de reentrenamiento técnico y certificacion;
e recolocacidn laboral;

e seguros de desempleo de caracter temporal;

e esquemas dignos de jubilacién anticipada;

e capital semilla para pequeiias empresas fundadas por extrabajadores del sector petrolero.

Reforma gradual de los subsidios energéticos

El pais ha mantenido histdricamente precios de la energia muy distorsionados. Una eliminacién abrupta
de los subsidios podria desencadenar graves crisis sociales. La propuesta es pasar de subsidios universales
a subsidios focalizados: establecer tarifas sociales garantizadas para los consumos eléctricos basicos y
esquemas de precios que reflejen los costos reales Unicamente para los consumos elevados y los sectores
industriales de alta capacidad, con compensaciones especificas. Esta transicion debe ser progresiva:
eliminar los subsidios de golpe detonaria una crisis.

6.8 Paso 8: eliminacion de la mineria ilegal de Guayana

Los bosques, rios y la biodiversidad de Venezuela no son solo recursos que se conservan de manera pasiva;
son activos econdmicos estratégicos que, bien gobernados, pueden generar prosperidad directa para la
nacion. Las regiones de Amazonas y Bolivar albergan ecosistemas de importancia climatica critica a escala
mundial. La transicién energética debe contemplar la eliminacion de las economias destructivas que se
han apoderado de la regidn, en particular la mineria ilegal, que causa estragos ambientales y ha destruido
la gobernanza en el sur del pais. No es posible tener un area de prosperidad al norte del Orinoco, en la
Faja, y un drea de alta criminalidad al sur. La inseguridad en el Arco Minero del Orinoco debe ser atendida
por el Estado, porque la delincuencia desde esa zona puede movilizarse con rapidez.

La ldmina 20 de la presentacién propone delimitar tres zonas, identificadas con colores:

Tabla 7
Zonificacion propuesta para Guayana

Zona roja (exclusion Cero mineria en parques nacionales, territorios indigenas y cabeceras de rios.

absoluta)

Zona amarilla (mineria Mineria circunscrita a espacios bien delimitados, con licencias y trazabilidad. Regla
regulada) constitucional ineludible: «quien contamina, paga», con garantias financieras previas que

cubran la contaminacién potencial.

Zona verde (restauracion  Transformar la biodiversidad en activo econdmico: reforestacion de areas devastadas que
forestal) genere créditos de carbono de alta integridad bajo verificacién internacional, turismo
ecoldégico controlado e investigacion cientifica avanzada en alianza con universidades.
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Todo ello requerird transparencia total y participacidon directa de las comunidades locales para evitar
desvios de fondos y corrupcion. La oportunidad de los mercados de carbono es real, pero solo si los
créditos son verificables, permanentes y beneficiosos para las comunidades.

IDEA CLAVE

La transicion no es solo energética: es territorial, laboral y ambiental. Si los trabajadores, las regiones
petroleras y los ecosistemas del sur quedan fuera, la transicion pierde legitimidad y viabilidad.

PARA REFLEXIONAR Y DEBATIR

1. (Por qué la separacion entre politica, regulacion y operacion reduce el riesgo para los inversionistas y
para el Estado?

2. Disefie una regla de acumulacion para el Fondo de Transicion Energética con un precio de referencia
concreto. éQué ocurre en afios de precios bajos?

3. éPor qué seria un error instalar grandes parques renovables antes de modernizar la red?

4. Elija un estado petrolero y proponga tres actividades econémicas para su plan de transicion
territorial.

5. ¢Qué condiciones deben cumplir los créditos de carbono de Guayana para ser considerados de alta
integridad?
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7. Esquema de la ruta de transicion energética

OBJETIVOS DE APRENDIZAJE
e Describir las tres fases de la ruta (recuperacion, diversificacion y transformacion) y sus contenidos.
e Justificar la secuencia de las fases y explicar por qué se solapan.

e Comprender cémo sostener politicamente las fases cuyo beneficio no es inmediato.

La ruta de la transicién energética esta disefiada en tres etapas: recuperar el sistema eléctrico primero,
luego diversificar la matriz energética y después consolidar la transformaciéon econdmica para las
préximas generaciones.

Figura 5
Esquema de la ruta de transicion energética de Venezuela 2026-2050

Contexto Base: Venezuela tiene una meta NDC de
reduccion del 20% de emisiones para 2030,
requiriendo apoyo institucional y financiero.

2040-2050
(Transformacion)

2030-2040
(Diversificacion)

éjzs « Economia diversificada
¢,y baja en carbono.
@'} « Petréleo reservado
X estrictamente para usos
globales competitivos -
y especificos.

3
.ﬁ « Despliegue de renovables a
gran escala (Grid modernizado).

Q « Electrificacion del
transporte publico,
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(Recuperacion)
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“® =/ «Leyde Energias Renovables.

o ‘Fim *Despliegue de energia solar
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Nota. Reproducido de la lamina 21 de Sanchez M. (2026), Hoja de ruta energética de Venezuela 2026-2050 [Presentacién de
diapositivas].

La Figura 5 muestra una flecha ascendente que atraviesa, en diagonal, tres tramos de color: gris (2026-
2030), azul oscuro (2030-2040) y verde (2040-2050). El cambio de color simboliza el paso progresivo de
una economia fésil a una economia baja en carbono. De cada tramo se desprenden, mediante lineas, las
tareas principales de la fase correspondiente. En el dngulo superior izquierdo, un recuadro establece el
contexto base: Venezuela tiene una meta NDC de reduccién del 20 % de sus emisiones para 2030, cuyo
cumplimiento requiere apoyo institucional y financiero.
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7.1 Fase 1 (2026-2030): recuperacion

En esta fase deben completarse tres tareas simultaneas: la estabilizacidon eléctrica térmica e hidrica, la
mitigacion inmediata de las emisiones de metano y de la quema de gas, y la creacion de la arquitectura
legal e institucional. En la figura aparecen como: freno a las fugas de metano y a la quema de gas; Ley de
Energias Renovables; despliegue de energia solar distribuida; y recuperacion institucional.

La justificacion de la secuencia es que las tres tareas son habilitantes: sin electricidad firme no hay
produccidn petrolera ni electrificacion de sus procesos; sin control de las emisiones de metano, la
expansion es insostenible y comercialmente penalizada; y sin arquitectura legal no hay capital de largo
plazo. Las tres son, en términos relativos, de ejecucién rapida (dos a cinco afios) y de bajo costo en
comparacion con la expansion petrolera y eléctrica posterior.

7.2 Fase 2 (2030-2040): diversificacion

Corresponde al despliegue de las renovables a gran escala, con una red modernizada, aprovechando el
recurso solary edlico; a la electrificacion del transporte publico; y a la caida progresiva de la dependencia
fiscal petrolera. Esta fase coincide deliberadamente con el periodo en el que el escenario probable sitta
el inicio de la erosion del valor del petrdleo, cuando este comienza a convertirse en un activo varado (véase
la Figura 3). La diversificacion debe estar construida antes de que el ingreso se contraiga; construirla
después seria demasiado tarde.

7.3 Fase 3 (2040-2050): transformacion

El pais avanza hacia una economia diversificada y baja en carbono, con el petrdleo reservado
estrictamente para usos globales competitivos y especificos. En un mundo con demanda petrolera
declinante, los volumenes que sobreviven son los de menor costo y menores emisiones. Venezuela solo
podra mantener relevancia si mejora ambas variables a tiempo; si no lo hace, su crudo sera el primero en
salir de la curva de oferta.

Tabla 8
Sintesis de las fases de la ruta

Tareas principales Condicion de éxito
1. Recuperacion Estabilizacion eléctrica; freno a metano y quema; Reduccion visible de apagones y creacion
(2026-2030) Ley de Energias Renovables; solar distribuida; de reglas creibles.

recuperacion institucional.

2. Diversificacion Renovables a gran escala con red modernizada; Diversificacidon construida antes de la
(2030-2040) electrificacion del transporte publico; menor erosion del valor del petrdleo.
dependencia fiscal del petrdleo.
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Tareas principales Condicion de éxito
3. Transformacion Economia diversificada y baja en carbono; Crudo de bajo costo y bajas emisiones, o
(2040-2050) petréleo solo para usos competitivos. salida ordenada del mercado.

7.4 Fases que se solapan y sostenibilidad politica

Las tres fases no son compartimentos estancos. La secuencia no es estrictamente lineal: varias tareas de
la fase 2, como la planificacidon de la transicion, la formacién técnica y los marcos de contratacién de
renovables, deben iniciarse dentro de la fase 1 por sus largos plazos de maduracién.

La fase 1 se sostiene politicamente con facilidad, porque la estabilizacion eléctrica es la politica publica con
mayor retorno politico inmediato: reducir los apagones es visible, medible y valorado por la poblacién. Las
fases 2 y 3, en cambio, no muestran su beneficio politico de inmediato, por lo que deben sostenerse con
reglas fiscales, contratos plurianuales y metas verificables establecidas por ley.

IDEA CLAVE

Recuperar, diversificar y transformar. Lo que se siembra en la primera fase determina si la segunda llega
a tiempo, y lo que se logra en la segunda decide si la tercera sera una transformacién o un colapso.

PARA REFLEXIONAR Y DEBATIR
1. (Por qué las tres tareas de la fase 1 se consideran «habilitantes»?
2. ¢Qué tareas de la fase 2 deberian empezar ya en 2026-2027? Justifique.

3. ¢Qué mecanismos pueden proteger las fases 2 y 3 frente a los cambios de gobierno?

43



grupo orinoco
Hoja de Ruta Energética de Venezuela 2026-2050 desarrollo sostenible

8. Errores estratégicos a evitar

OBIJETIVOS DE APRENDIZAJE
e |dentificar los cuatro errores estratégicos que pueden hacer fracasar la transicion.

e Relacionar cada error con los capitulos anteriores del libro.

Una hoja de ruta no solo indica qué hacer; también advierte qué no hacer. La ldmina 22 de la presentacién
identifica cuatro errores estratégicos que deben evitarse durante la transicion.

8.1 Apostarlo todo al petroleo

Ignorar el riesgo de activos varados y la caida de la demanda global provocaria un colapso fiscal extremo
antes de que el pais haya podido diversificarse. Es el segundo extremo de la falsa disyuntiva descrita en la
introduccion, y el desenlace natural del escenario de «mangos bajitos» y rentismo analizado en el capitulo
5.

8.2 Construir renovables sin reparar la red

Instalar parques solares y edlicos sobre una red de transmisién colapsada generaria capacidad ociosa e
inestabilidad, y no acabaria con los apagones. La energia que no puede transportarse no sirve a nadie. Por
eso, la capa 1 de la piramide eléctrica (Guri y transmisién) debe preceder a la capa 3 (renovables a gran
escala), como se explicé en el capitulo 6.

8.3 Depender solo del dinero publico

El Estado carece del capital necesario. Se necesitan marcos regulatorios transparentes, como una Ley de
Energias Renovables, para atraer inversién privada sostenida. El Fondo de Transicidon Energética es un
catalizador, no un sustituto de la inversion privada.
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8.4 Transicion verde sin transicion social

Si el costo de la transicidon recae sobre los trabajadores petroleros y sobre los mas pobres mediante
aumentos de tarifas sin subsidios focalizados, el plan perderd toda legitimidad democratica. De alli la
importancia del plan de transicidn territorial, del fondo de transicién laboral y de la reforma gradual de los
subsidios.

Tabla 9
Los cuatro errores estratégicos y su antidoto

Error Consecuencia Antidoto en la hoja de ruta

Apostarlo todo al petrdleo Colapso fiscal ante la caida de |a Fondo de Transicion Energética;
demanda. evaluacion de campos bajo tres

escenarios.

Renovables sin reparar la red Capacidad ociosa, inestabilidad, Secuencia de la pirdmide eléctrica;
apagones persistentes. modernizacion previa de la transmision.

Depender solo del dinero Inversién insuficiente y discontinua. Marcos regulatorios transparentes:

publico subastas, PPA, libre acceso ala red.

Transicion verde sin transicion  Pérdida de legitimidad democratica y Planes territoriales, fondo laboral y

social rechazo social. subsidios focalizados.

PARA REFLEXIONAR Y DEBATIR
1. (Cudl de los cuatro errores le parece mas probable en el contexto venezolano actual? ¢Por qué?

2. (Puede identificar algun otro error estratégico que no figure en la lista?
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Conclusiones: Los tres mensajes clave

A lo largo de este libro se ha recorrido un camino que va del diagndstico a la propuesta. Se ha visto que el
acuerdo petrolero con Estados Unidos configura una renta tutelada, cuestionada en su legitimidad vy
legalidad, adoptada con opacidad y discrecionalidad, limitada por cuellos de botella fisicos y sostenida por
una PDVSA sin capacidad para auditar lo que se le debe. Se han explorado tres futuros plausibles y se ha
propuesto una hoja de ruta de ocho pasos y tres fases. Todo ello puede condensarse en tres mensajes.

Primer mensaje: usar la riqueza petrolera hoy para no depender de ella
manana

«Venezuela debe utilizar la riqueza petrolera hoy para no depender de
ella cuando el mundo deje de necesitarla».

Este mensaje resume la premisa rectora del libro. La demanda mundial de petréleo no desaparecera de
un dia para otro, pero su trayectoria es incierta, y los crudos extrapesados, costosos y de altas emisiones
seran los primeros en salir del mercado cuando se contraiga. El tiempo que queda antes de ese punto de
inflexion es la ventana de oportunidad del petréleo, hoy tutelada. Aprovecharla significa producir con
rentabilidad y con menores emisiones, pero sobre todo destinar una parte de la renta, mediante un fondo
con reglas blindadas, a construir la red eléctrica, las renovables, la industria y el capital humano que
sostendran la economia cuando el petréleo ya no pueda hacerlo. La consigna de «sembrar el petréleo»
deja de ser un eslogan cuando se convierte en reglas de acumulacion, de retiro y de uso verificables por

ley.

Segundo mensaje: rentabilidad, geopolitica y sostenibilidad deben
satisfacerse a la vez

«Rentabilidad, geopolitica y sostenibilidad solo generan un resultado
viable si se satisfacen simultGneamente».

Cada una de estas tres dimensiones es necesaria, pero ninguna es suficiente. Cuando falta la sincronizacion
aparecen tres fracasos caracteristicos:

¢ Rentabilidad sin sostenibilidad produce activos varados y penalizacion comercial: se invierte en
infraestructura fésil que el mercado dejara de valorar.

¢ Geopolitica sin rentabilidad produce un acuerdo firmado que no atrae capital: es el riesgo que hoy
enfrenta el acuerdo con Estados Unidos, cuya ldgica es de control estratégico pero cuya ejecuciéon
depende de que los inversionistas encuentren margenes suficientes y seguridad juridica.
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¢ Sostenibilidad sin rentabilidad produce planes sin financiamiento: metas climaticas ambiciosas que
nunca salen del papel.

La hoja de ruta propuesta intenta alinear las tres dimensiones: la rentabilidad se protege con instituciones
creibles y reglas claras; la dimensién geopolitica se gestiona con acuerdos transparentes, ratificados
democraticamente y sujetos a la ley venezolana; y la sostenibilidad se garantiza con una ley de transicidn,
metas verificables y un fondo que financie efectivamente la diversificacion.

Tercer mensaje: lo que importa es en qué se convierte cada petrodélar

«Lo relevante no es cuantos barriles se producen, sino en qué se
convierte cada petrodélar de renta capturada».

El debate publico suele medir el éxito petrolero por el volumen: cuantos millones de barriles diarios se
producen. Este libro propone cambiar la pregunta. Un barril producido cuya renta se pierde en costos no
auditados, en transferencias implicitas a compradores privilegiados o en gasto corriente sin retorno no
mejora el futuro del pais. En cambio, un barril cuya renta se mide, se cobra, se publica y se invierte en una
subestacion eléctrica, en un parque eélico en La Guajira, en la reconversién de un soldador petrolero o en
la restauraciéon de un bosque en Guayana, si construye capital nacional permanente. Por eso, la calidad de
la renta, es decir, cudnto se captura, con qué transparencia y en qué se invierte, importa mas que su
cantidad.

SINTESIS FINAL

El acuerdo petrolero, tal como fue adoptado, amenaza con prolongar una renta tutelada sin
transformacién. La alternativa es convertir esa renta, aun tutelada, en el puente hacia la diversidad
econdmica. Para lograrlo, el factor decisivo no es el precio del petrdleo ni la geologia, sino la construccion
de instituciones sélidas, transparentes y democraticas.
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Glosario

Activo varado

Activo que pierde su valor econdmico, se deprecia de forma anticipada o se convierte en pasivo antes del final
de su vida util, debido a cambios regulatorios, tecnoldgicos o de mercado. En el sector petrolero incluye reservas
que dejan de ser rentables y refinerias u oleoductos que quedan sin uso.

Acuerdo de Paris

Tratado internacional sobre cambio climatico adoptado en 2015 que busca limitar el aumento de la
temperatura media global muy por debajo de 2 °C, procurando 1,5 °C, mediante contribuciones nacionales de
reduccion de emisiones.

Agencia reguladora independiente

Organismo técnico, con presupuesto propio y proteccidn frente a la remocidn discrecional de sus directivos,
encargado de fijar reglas, otorgar permisos, fiscalizar y sancionar, separado del ente que formula la politica y
del que opera.

API (grados)
Escala del Instituto Americano del Petréleo que mide la densidad del crudo. A menor grado API, mds pesado es
el crudo. Los crudos de la Faja del Orinoco tienen entre 8°y 9,5° API (extrapesados).

Arco Minero del Orinoco

Zona del sur de Venezuela, en los estados Bolivar y Amazonas, destinada a la explotacién minera, donde
predomina la mineria ilegal con graves impactos ambientales y de seguridad.

Asimetria temporal

En un contrato, desequilibrio entre obligaciones inmediatas de una parte (ceder operacion y comercializacién)
y compromisos graduales y condicionales de la otra (invertir si la rentabilidad lo justifica).

Brownfield / greenfield
Un brownfield es un campo maduro, ya desarrollado y con infraestructura existente; un greenfield es un
desarrollo nuevo que requiere construir la infraestructura desde cero.

CAPEX y OPEX

Gasto de capital (inversiones en activos como pozos, plantas o ductos) y gasto operativo (costos corrientes de
funcionamiento), respectivamente.

Captura y almacenamiento de CO,

Conjunto de tecnologias que capturan el diéxido de carbono emitido por procesos industriales y lo inyectan en
formaciones geoldgicas, como yacimientos agotados, para evitar que llegue a la atmdsfera.

Contrato de interés publico nacional

Contrato celebrado por la Republica que, por su importancia, requiere aprobacion de la Asamblea Nacional en
los casos previstos por la ley y, en particular, cuando se celebra con sociedades no domiciliadas en Venezuela
(arts. 150 y 187 de la Constitucién).
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Contrato de participacion productiva

Modalidad contractual prevista en la reforma de la Ley Orgénica de Hidrocarburos de 2026 mediante la cual
una empresa privada opera y recibe una parte de la produccidn, sin adquirir derechos sobre el yacimiento. No
es una concesion.

Costos recuperables

Costos en que incurre el operador que el contrato le permite deducir o recuperar antes de calcular la
participacién o los impuestos del Estado. Su auditoria determina el ingreso fiscal efectivo.

Créditos de carbono de alta integridad

Certificados que representan una tonelada de CO; equivalente reducida o removida, verificados por terceros
independientes, con garantias de adicionalidad, permanencia, ausencia de doble conteo y beneficios para las
comunidades.

Derecho de primera negativa

Derecho de un comprador a que se le ofrezca primero un bien antes de venderlo a terceros. En el acuerdo, lo
tiene el Departamento de Estado de EE.UU. sobre el 80 % de la produccion de NABEP.

Diluyente
Hidrocarburo liviano, como nafta o crudo de 30-34° API, que se mezcla con el crudo extrapesado para reducir
su viscosidad y permitir su transporte y comercializacién.

Discrecionalidad
Adopcién de decisiones publicas por una autoridad con amplio margen de libertad, sin deliberacién, sin
controles externos ni reglas objetivas que la limiten.

EITI
Iniciativa para la Transparencia de las Industrias Extractivas: estandar internacional que exige la divulgacion de
contratos, pagos, produccién y beneficiarios finales en los sectores de petréleo, gas y mineria.

Empresa mixta
Sociedad en la que participan el Estado venezolano, a través de PDVSA, y socios privados, para realizar
actividades de exploracidn y produccidn de hidrocarburos.

Escenario prospectivo
Descripcidn coherente y plausible de un futuro posible, construida para orientar decisiones. No es un pronéstico
ni expresa probabilidades cuantitativas.

Faja Petrolifera del Orinoco

Region situada al norte del rio Orinoco que concentra la mayor parte de las reservas venezolanas de crudo
pesado y extrapesado.

Fondo de Transicidn Energética
Fondo propuesto para acumular una parte del ingreso petrolero extraordinario y destinarlo a inversion
habilitante: red eléctrica, renovables, reconversién laboral y territorial, e infraestructura resiliente.

Gases de efecto invernadero (GEI)

Gases que retienen calor en la atmdsfera, como el didxido de carbono (CO;), el metano (CH4) y el éxido nitroso
(N20).
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Generacion distribuida
Produccidn de electricidad cerca del lugar de consumo, por ejemplo con paneles solares y baterias en hospitales
o escuelas, en lugar de depender solo de grandes centrales y lineas de transmision.

Hidrégeno azul

Hidrégeno producido a partir de gas natural en el que el CO, generado se captura y almacena.

llegitimidad
Falta de un titulo vélido de autoridad para actuar en nombre de la nacién, por ejemplo cuando quien firma no
ha sido electo democraticamente o ejerce el cargo fuera de los plazos constitucionales.

Licencia OFAC
Autorizacién emitida por la Oficina de Control de Activos Extranjeros del Departamento del Tesoro de EE.UU.
que permite realizar operaciones que de otro modo estarian prohibidas por las sanciones.

«Mangos bajitos»

Expresion coloquial venezolana para los campos o proyectos que ofrecen retornos rapidos con poca inversion,
como los campos maduros del Zulia.

Mechurrio
Término venezolano para la antorcha en la que se quema el gas natural asociado a la produccidn petrolera que
no se aprovecha.

Medicion bidireccional
Sistema de medicion que registra tanto la electricidad que un usuario consume de la red como la que inyecta,
por ejemplo desde sus paneles solares.

NABEP

North American Blue Energy Partners, empresa privada registrada en Barbados y controlada por Alejandro
Betancourt, beneficiaria de los 17 campos del acuerdo y en cuya matriz el Gobierno de EE.UU. tiene el 35 %.

NDC (Contribucién Nacionalmente Determinada)

Compromiso que cada pais presenta en el marco del Acuerdo de Paris con sus metas de reduccién de emisiones
y de adaptacidn. La de Venezuela establece una reduccién del 20 % respecto del escenario inercial.

Office of Strategic Capital
Oficina de Capital Estratégico del Departamento de Guerra (Defensa) de EE.UU., titular del 35 % de la sociedad
matriz de NABEP.

Opacidad
Falta de publicidad de la informacidn relevante sobre una decision publica, como el texto de un contrato, sus
anexos y sus términos financieros.

PPA (contrato de compraventa de energia)

Contrato de largo plazo mediante el cual un comprador se compromete a adquirir la electricidad de un
generador a un precio acordado, lo que facilita el financiamiento de nuevos proyectos.

Regalia
Pago que el operador hace al Estado, como propietario del recurso, calculado como un porcentaje del volumen
o del valor de la produccion.
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Renta petrolera
Diferencia entre el precio de venta del petréleo y su costo total de produccién, incluida una rentabilidad normal
del capital. Es la fuente de ingresos extraordinarios de los paises petroleros.

Renta tutelada
Renta cuyo volumen, comercializacion y destino dependen de decisiones y autorizaciones de actores externos
al pais.

Reserva Estratégica de Petréleo (SPR)

Reserva de crudo del Gobierno de EE.UU. destinada a emergencias de suministro.

Separacion regulador-operador
Principio de gobernanza segun el cual la entidad que regula y fiscaliza una actividad debe ser distinta e
independiente de la que la ejecuta.

Subsidio focalizado

Subsidio dirigido solo a los grupos que lo necesitan, por ejemplo mediante tarifas sociales para consumos
basicos, en lugar de beneficiar a todos por igual.

Taladro de perforaciéon
Equipo utilizado para perforar pozos petroleros. Su nimero activo es un indicador de la actividad de expansién
de la produccién.

Tasa de descuento
Tasa con la que se convierten los flujos futuros de un proyecto a valor presente. Cuanto mayor es el riesgo
percibido, mas alta es la tasa y menor el valor de los proyectos de largo plazo.

Transicion justa
Enfoque de la transicién energética que protege a los trabajadores y a las comunidades afectadas mediante
formacién, empleo, proteccion social y didlogo social.

Venteo y quema de gas
Liberacion directa del gas natural a la atmdsfera (venteo) o su combustidn en antorchas (quema) cuando no se
aprovecha. El venteo emite metano, un GEI mucho mas potente que el CO; a corto plazo.

Workover
Reacondicionamiento o reparacion de pozos existentes para restablecer o aumentar su produccién.
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