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GEOPOLITICA Y AVIACION:
CUANDO EL RIESGO YA NO ES EL PRECIO, SINO EL SUMINISTRO

En marzo de 2026, la escalada del conflicto entre Estados Unidos,
Israel e Iran ha desencadenado una de las disrupciones geopoliti-
cas mas severas de la ultima decada, alterando de forma profunda
elequilibrio energetico globaly generando efectos que trascienden
ampliamente elambito militar. Los ataques cruzados, las represalias
selectivas y la creciente inestabilidad en el Golfo Pérsico han
situado al Estrecho de Ormuz -canal por donde transita cerca del
20% del petroleo mundial y cerca de un tercio del comercio mariti-
mo de crudo- en el centro de la tension internacional

Y es que, a pesar de que no se ha producido un cierre total del paso,
el aumento del riesgo operativo, la incertidumbre sobre la seguridad
maritima y el encarecimiento de las coberturas aseguradoras estan
generando fricciones relevantes en los flujos de crudo y productos
refinados. Estas tensiones se han trasladado rapidamente a los
precios, con incrementos significativos en el Brent y, especialmente,
en los diferenciales de Oriente Medio, reflejando no solo expectati-
vas de riesgo, sino también dificultades logisticas incipientest.

Sin embargo, a medida que el conflicto se ha prolongado, el foco ha
dejado de estar en el encarecimiento del crudo para desplazarse
hacia un riesgo mas profundo: la posibilidad real de una tension
sostenida en el suministro fisico de petroleo y derivados, especial-
mente en Europa y Asia. Este giro esta afectando no solo al merca-
do energetico, sino tambien al transporte aereo, que enfrenta
simultaneamente rutas cerradas, mayores tiempos de vuelo,
incremento de costes y el mencionado riesgo creciente de escasez
de Jet A-1, el combustible utilizado predominantemente en la
aviacion.

DE LA VOLATILIDAD AL RIESGO DE LA ESCASEZ: RECONFIGURA-
CION DE LOS FLUJOS Y CAMBIO EN LA NATURALEZA DEL
RIESGO

Historicamente, los episodios de tension geopolitica han tendido a
trasladarse principalmente a los precios del combustible, generan-
do repuntes bruscos, pero en general, sin comprometer de forma
sostenida la disponibilidad fisica del suministro, al menos en los
mercados desarrollados. Este patron parece, sin embargo, estar
cambiando. El escenario actual introduce un matiz cualitativamente
distinto: la tension no se limita al coste, sino que comienza a afectar
a las condiciones de acceso al producto, alterando de forma mas
profunda la logica tradicional de gestion del riesgo.

En este contexto, el foco deja de situarse exclusivamente en la
evolucion de los precios para incorporar una dimension operativa
vinculada a la fiabilidad del suministro. Aunque no se ha producido
una interrupcion completa y uniforme del transito por el Estrecho de
Ormuz, si se observa un deterioro significativo de las condiciones en
las que este se desarrolla. La creciente incertidumbre, elaumento de
los costes de aseguramiento y las restricciones operativas estan
afectando a la fluidez de un corredor por el que transita aproximada-
mente una quinta parte del comercio maritimo mundial de petroleo

Las estimaciones de mercado apuntan a que, en escenarios de
disrupcion prolongada, la perdida potencial de suministro podria
situarse en un rango de entre 10 y 14 millones de barriles diarios. Se
trata de una magnitud suficiente para tensionar la capacidad de
ajuste del sistema global incluso en presencia de mecanismos de
mitigacion como la liberacion de reservas estrategicas. Mas relevan-
te aun, esta presion no se manifiesta unicamente en terminos de
volumen, sino en la dificultad creciente para garantizar un flujo
estable, predecible y logisticamente eficiente

Como respuesta, los distintos agentes del sector —aerolineas,
operadores energeticos y grandes consumidores industriales—
estan comenzando a reorientar sus estrategias. Frente a un entorno
en el que la volatilidad ya no es solo de precios, sino tambien de
disponibilidad, gana peso la seguridad de acceso a volumenes
fisicos, incluso a costa de asumir mayores costes. Este cambio de
prioridades marca una transicion desde modelos optimizados para la
eficiencia hacia esquemas mas defensivos, centrados en la resilien-
cia del suministro.

Una de las consecuencias mas visibles de este proceso es la reconfi-
guracion progresiva de los flujos globales de crudo. Parte de la
demanda esta desplazandose hacia origenes alternativos como
Estados Unidos, Africa Occidental o América Latina. Si bien estos
proveedores permiten diversificar el riesgo geopolitico, no sustituyen
plenamente la escala ni la proximidad de los volumenes proceden-
tes del Golfo. El resultado es un incremento de las distancias de
transporte, una mayor utilizacion de la capacidad logistica disponible
y, en ultima instancia, una estructura de costes mas elevada y menos
eficiente.

Este redireccionamiento de flujos tiene ademas implicaciones directas
sobre los nodos criticos del sistema, especialmente en Europa y Asia.

* La variacion de precios observados se basa en datos de mercado publicados por proveedores especializados (Platts/S&P, Argus Media y Bloomberg), que situan el Brent por encima de los
100 $/b, tras incrementos acumulados superiores al 40% desde elinicio de la escalada. En paralelo, el Dubai Crude -referencia clave para los crudos del Golfo Pérsico- ha registrado repuntes

relevantes en el mismo periodo, en linea con el aumento de las primas de riesgo
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Los hubs de almacenamiento, refinamiento y distribucion estan
operando bajo una presion creciente, no solo por el aumento de
volumenes desviados, sino tambien por la necesidad de gestionar un
entorno mucho menos predecible. Ello se traduce en cuellos de
botella puntuales, mayores tiempos de transito y una menor capaci-
dad de reaccion ante nuevas perturbaciones.

En este marco, la formacion de precios comienza a reflejar no solo la
prima de riesgo geopolitico, sino tambien restricciones operativas
reales que afectan al movimiento fisico del crudo. Se amplian los
diferenciales entre calidades, aumenta la volatilidad intradia y se
reduce la capacidad del mercado para absorber tensiones sin trasla-
darlas de forma casi inmediata a precios y disponibilidad. El sistema,
en conjunto, se vuelve mas rigido y menos eficiente en su capacidad
de ajuste.

No se trata, por tanto, de un episodio aislado de volatilidad, sino de
una alteracion mas estructural del equilibrio operativo entre oferta y
demanda. Las implicaciones de este cambio son particularmente
relevantes para sectores intensivos en energia y altamente depen-
dientes de la estabilidad logistica, como el transporte aéreo, donde la
garantia de suministro pasa a convertirse en un factor tan critico
como el propio coste del combustible.

IMPACTO OPERATIVO, ECONOMICO Y CONTRACTUAL EN LA
AVIACION

La prolongacion del conflicto en Oriente Medio esta generando un
impacto operativo de gran alcance en el transporte aereo, especial-
mente por su elevada dependencia de los destilados medios y la
limitada capacidad de sustitucion del combustible.

Desde el punto de vista operativo, las restricciones parciales del
espacio aereo en la region han obligado a redisenar rutas entre
Europa, Asia y Africa Oriental, con desvios que, en determinados
corredores, anaden entre 45 y 180 minutos a los trayectos. Este
incremento se traduce en un mayor consumo de Jet A-1, una reduc-
cion de la disponibilidad efectiva de aeronaves y una presion adicio-
nal sobre los ciclos de rotacion de tripulaciones y flota. A ello se suma
la congestion en hubs alternativos y la necesidad de reconfigurar de
forma continua la red, lo que deteriora la puntualidad y reduce la
eficiencia global del sistema.

En paralelo, el mercado de Jet A-1 muestra una tension superior a la
del crudo (crack spread) con niveles sin precedentes historicos,
debido a las limitaciones en capacidad de refinamiento y a la
complejidad logistica de su distribucion. A ello se anade que, al
tratarse de un destilado medio, compite directamente con otros
productos como el diesel, lo que intensifica la presion sobre la oferta
en contextos de restriccion y puede dar lugar a reasignaciones de
producto entre usos. Este diferencial se traduce en un encarecimien-
to del combustible que impacta directamente en la estructura de
costes de las aerolineas.

Y es que conviene recordar que el queroseno de aviacion representa
habitualmente entre un 25% y un 35% de los costes operativos totales
—con mayor peso en el largo radio- y que la capacidad de trasladar
este incremento al precio final es limitada y heterogenea segun los
distintos mercados.

En este contexto, el combustible deja de ser un mero componente de
coste para convertirse en un factor de presion directa sobre los
margenes en un sector historicamente caracterizado por su baja
rentabilidad y elevada sensibilidad a variaciones en costes operativos.

Asi, la combinacion de estos factores genera un impacto economico
significativo, especialmente en temporada alta y en operaciones de
largo radio. De ahi surge lo que algunos analistas han denominado
holiday trap: aerolineas atrapadas entre la necesidad de mantener su
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capacidad para atender la demanda estacional y la dificultad de
absorber los incrementos de costes sin deteriorar margenes y sin
recurrir a cancelaciones. La presion competitiva, la elasticidad de la
demanda vy, en determinados mercados, el entorno regulatorio,
limitan el margen de maniobra comercial, obligando a priorizar la
eficiencia operativa y la optimizacion de recursos.

El impacto resulta aun mas acusado en el segmento de carga
aerea, donde el peso del combustible en el coste unitario es
superior. ELincremento de los recargos por combustible y la reduc-
cion de capacidad asociada a ajustes en la red de pasajeros estan
generando tensiones en cadenas logisticas sensibles al tiempo,
especialmente en sectores que operan bajo esquemas just-in-ti-
me. Y, aunque el transporte maritimo vy ferroviario actian como
alternativas, sus mayores plazos limitan su capacidad de sustitu-
cion, lo que se traduce en una perdida de eficiencia en determina-
dos flujos comerciales y una mayor exposicion a disrupciones.

Estas dinamicas se trasladan de forma directa al plano contractual.
La disrupcion de las cadenas de suministro, el incremento de
costes logisticos y la reconfiguracion de flujos estan generando
tensiones en la ejecucion de contratos de aprovisionamiento, con
un aumento del riesgo de incumplimiento y una mayor compleji-
dad en la aplicacion de figuras como la fuerza mayor, la hardship? o
las clausulas de revision. En algunos mercados se observan ya
procesos de renegociacion acelerada, solicitudes de flexibilizacion
y disputas sobre la interpretacion de obligaciones en contextos de
disrupcion prolongada.

En este marco, el refuerzo de los mecanismos contractuales, la
diversificacion de fuentes de suministro y la adopcion de medidas
de aseguramiento -incluyendo acuerdos de contingencia,
almacenamiento estrategico o formulas hibridas- adquieren una
relevancia determinante. La seguridad juridica y la claridad
contractual se consolidan asi como elementos criticos para garan-
tizar la continuidad operativa en un entorno donde la tension en el
suministro puede prolongarse mas alla del propio conflicto.

2 Elhardship es una figura juridica que se refiere a situaciones imprevistas en las que el cumplimiento de un contrato sigue siendo posible, pero se vuelve excesivamente oneroso para una

de las partes, lo que puede dar lugar a su renegociacion
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CONCLUSIONES

Las senales actuales apuntan a un posible cambio en la naturaleza del
riesgo energético. Y es que lo que inicialmente se percibia como un
shock de precios podria estar evolucionando hacia un entorno en el que
la disponibilidad fisica del suministro adquiere un protagonismo
creciente, con implicaciones directas sobre la operativa del sector
aéreo.

En este contexto, la cuestion central deja de residir exclusivamente en
el coste del combustible para situarse en la capacidad de garantizar su
acceso en condiciones estables y previsibles. La combinacion de tensiones
geopoliticas, fricciones logisticas y limitaciones operativas introduce un
nivel adicional de complejidad en la gestion del riesgo.

Este escenario exige una mayor atencion a la planificacion del aprovisiona-
miento, a la flexibilidad operativa y a la solidez de las estructuras contrac-
tuales, en un entorno en el que la incertidumbre sobre el suministro puede
prolongarse mas alla del corto plazo. No hay duda de que la anticipacion
estrategica y la gestion rigurosa del riesgo -tanto operativa como juridica-
se consolidan como factores determinantes para la continuidad y sostenibi-
lidad de la actividad
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