Capitulo primero

El efecto de los shocks energéticos en las economias
nacionales

Trevor Tombe

Los precios de la energia se incrementaron rapidamente durante
gran parte de 2022. En el tercer trimestre de ese afio, el precio
del carbon australiano aumentd un 150% respecto al ano ante-
rior. Los precios del gas natural en Europa se incrementaron un
150% vy, a nivel global, aumentaron mas del 115%. El precio
del crudo subié6 mds de un 40%. Estos incrementos ponen en
jaque a los hogares y compaiiias de muchos paises, modificando
tanto el nivel como la composicién de los gastos de consumo
y los volimenes de produccion. Pero dado que, como se docu-
menta en este capitulo, la inmensa mayoria del consumo ener-
gético mundial esta implicita en innumerables bienes y servicios
no energéticos, debe considerarse toda la cadena de suministro
para apreciar plenamente la magnitud del impacto que tienen
los shocks energéticos. En este capitulo se analizan los efectos
directos e indirectos que tienen los recientes aumentos de los
precios de la energia y se hace una caracterizacion de la exposi-
cion de diferentes economias a los shocks energéticos en gene-
ral. Se pone en evidencia que mas del 80% del uso energético
a nivel mundial no proviene del consumo directo, sino que esta
implicitamente contenido en el coste de produccién de articulos
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individuales. Combinando el calculo de comercio energético
directo e indirecto, también queda de manifiesto que los shocks
energéticos pueden originarse en paises que no juegan en si
mismos un papel significativo en cuanto a la exportacion directa
de energia. El analisis también muestra que la mayoria de los
paises europeos estan expuestos no solo a las adversidades de
los shocks energéticos directos (como ha ocurrido recientemente
tras la invasion de Ucrania por parte de Rusia), sino también a los
shocks energéticos indirectos, en especial de la region Asia-Paci-
fico. A medida que aumenta la incertidumbre a nivel mundial y el
suministro energético global se interrumpe con mayor frecuen-
cia, la busqueda de formas para reducir la dependencia de fuen-
tes energéticas extranjeras puede convertirse en una prioridad
politica de primer orden para muchos paises.

Precios, costes, inflacion, suministros, comercializacion, balances.
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The Effect of Energy Shocks on National Economies

Energy prices rose rapidly through much of 2022. In the third
quarter of that year, the price of coal from Australia was up
150 percent compared to one year earlier. Natural gas prices in
Europe rose over 150 percent; globally, it rose over 115 percent.
And crude oil was up over 40 percent. These increases strain
households and businesses in many countries, shifting both the
level and composition of consumer expenditures and production
volumes. But, as this chapter documents, since the overwhel-
ming majority of global energy use is embodied within countless
non-energy goods and services, the entire supply chain must be
considered to fully appreciate the scale of the impact of energy
shocks. In this chapter, I explore the direct and indirect effects
of recent energy price increases and characterize the exposure
of different economies to energy shocks in general. I show that
over four-fifths of global energy use is not consumed directly but
is instead implicitly contained within the cost of producing indi-
vidual items. Combining measure of direct and indirect energy
trade, I also demonstrate that energy shocks can originate from
countries that are not themselves meaningful direct exporters
of energy. The analysis also reveals that most European coun-
tries are susceptible to not only adverse direct energy shocks —as
occurred most recently following Russia’s invasion of Ukraine-
but also indirect energy shocks, especially from the Asia-Pacific
region. As the world becomes increasingly uncertain, and glo-
bal energy supplies more frequently disrupted, exploring ways
to lower dependency on foreign energy sources may become a
leading policy priority for many countries.

Prices, costs, inflation, supplies, marketing, balance sheets.
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El efecto de los shocks energéticos en las economias nacionales

1. Introduccién

En 2022, el mundo experimentd una de las mayores crisis ener-
géticas de las Ultimas décadas. En el tercer trimestre de ese afio,
el precio del carbén australiano aumenté un 150% respecto al
afo anterior. Los precios del gas natural en Europa se incremen-
taron un 150% vy, a nivel global, aumentaron mas del 115%. El
precio del crudo subié mas de un 40%.! Esto no solo afecta a los
compradores de energia directamente, sino que se propaga a tra-
vés de las cadenas de suministro mundiales, ya que el aumento
de los costes de produccion y transporte repercute en los consu-
midores o se absorbe mediante la reduccion de los margenes o la
limitacion de operaciones empresariales. En noviembre de 2022,
los precios de consumo aumentaron, de media, mas de 10,3 pun-
tos en la OCDE.?2 Incluso Japdén, que durante décadas ha lidiado
con un crecimiento lento y episodios no infrecuentes de deflacion,
vio cdmo su tasa de inflacién alcanzaba casi el 4%. El aumento
de los costes de la energia fue un factor clave, especialmente
entre los paises europeos, que hicieron frente a desafios extraor-
dinarios no solo por el aumento de los precios globales, sino tam-
bién por la interrupcién de los suministros procedentes de Rusia
debido a la invasion de Ucrania por ese pais en febrero de 2022.
Siendo claros, también estan quienes se han beneficiado de este
aumento de precios de la energia. Los paises que son exportado-
res netos de productos energéticos gozaran de mejoras significa-
tivas en cuanto a condiciones comerciales. Canada, por ejemplo,
ha visto aumentado el total de sus exportaciones un 26% en el
tercer trimestre de 2022 respecto al mismo periodo de 2021, y
los productos energéticos han contribuido en casi un 60% a dicho
aumento.3 Debido a estas alteraciones tan significativas como
consecuencia de los rapidos cambios en los precios de la energia,
comprender las consecuencias de los shocks energéticos para las
economias nacionales de todo el mundo cobra cada vez mayor
importancia. Este capitulo utiliza los datos mas recientes de los
que disponemos para cuantificar los efectos que tiene el incre-
mento de los precios de la energia en consumidores, productores
y economias en general.

Como hemos sefalado, no se trata de considerar Unicamente
los efectos directos del incremento de los precios de energia. La

Fuente: calculos del autor basandose en Banco Mundial (2023).
2 Fuente: calculos del autor basandose en OCDE (2022a).
3 Fuente: calculos del autor basandose en Statistics Canada (2022).
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mayor parte del consumo energético esta implicita en los innu-
merables bienes y servicios. Utilizando datos que describiremos
mas adelante, se pone en evidencia que mas del 80% del uso
energético a nivel mundial no proviene del consumo directo, sino
que esta implicitamente contenido en el coste de produccion de
articulos individuales. Por tanto, se debe considerar la totalidad
de la cadena de suministro. De hecho, se estima que la mayor
parte del consumo energético global queda implicito dentro de
los insumos que se utilizan para producir otros bienes y servi-
cios. Consecuentemente, el aumento de los precios de la energia
puede afectar a la competitividad y costes econdmicos incluso
dentro de los sectores que no se consideran energéticamente
intensivos. La produccion agricola, por ejemplo, es una actividad
energéticamente mas intensiva que la fabricacion y confeccidn
textil, si solamente tenemos en cuenta el consumo energético
directo que se hace en cada sector. Sin embargo, si tenemos en
cuenta toda la cadena de suministro y todos los vinculos inter-
sectoriales, resulta evidente que el sector textil es energética-
mente mas intensivo que la agricultura. Es decir, la cantidad de
energia implicita en un producto medio del sector textil es mayor
(por délar de produccién) que la implicita en un producto agricola
medio.

Dichas consideraciones relativas a la cadena de suministro tie-
nen una importancia critica a escala global. Se demuestra que
los mayores exportadores de energia no son solamente los prin-
cipales productores de petrdleo, gas y carbdon a nivel mundial,
sino que también se incluyen las economias manufactureras mas
importantes, como China. De hecho, de toda la energia implicita
en bienes y servicios a nivel mundial, China exporta casi el 18%.
e India exporta otro 5%. Pero ninguna de las dos economias es
una exportadora material de productos energéticos primarios. Los
shocks energéticos que se originan en China (incluso si se localizan,
por ejemplo, en los precios nacionales de la electricidad) pueden
tener implicaciones globales a través de la vasta red de comercio
energético mundial. Al combinar todos los productos energéticos,
incluidos tanto el comercio energético directo de productos prima-
rios como el comercio de energia implicita, se demuestra que el
balance energético de los paises es una medida util para enten-
der cuan expuesta estd una economia a los shocks energéticos.
Europa, Japdn, India y China dependen especialmente de fuentes
de energia extranjeras y, por tanto, estdn mas expuestas a los
shocks energéticos. Los acontecimientos de 2022 han dejado esto
en evidencia para la mayoria de las economias europeas.
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Antes de pasar a los detalles del andlisis de este capitulo, merece
la pena entender por qué los shocks energéticos no son algo
excepcional. Productos como la energia o la agricultura son algo
singular entre los bienes y servicios, ya que sus mercados estan
dominados por compradores y vendedores que son relativamente
insensibles a los precios. Si los precios suben, los compradores
reduciran de forma moderada las cantidades adquiridas, y los
vendedores aumentaran las cantidades suministradas también
de forma moderada. Esta caracteristica (inelasticidad en la oferta
y la demanda) supone que los pequefios cambios en la demanda
o en la oferta pueden tener un gran impacto en el precio. Es algo
que, a lo largo del tiempo, observamos con regularidad en los
mercados energéticos. En la figura 1, se muestra un indice global
de los precios de la energia elaborado por el Fondo Monetario
Internacional (FMI, 2022). Esta combina los precios de los pro-
ductos energéticos principales del carbodn, petrdleo crudo y gas
natural. La figura muestra el indice resultante y las areas som-
breadas representan tramos en los que el precio se incrementé
mas de un 50% respecto al ano anterior.

En los ultimos 30 afos, se han dado varios periodos en los que
los precios han subido y han bajado de forma considerable con
la misma rapidez. Entre los afios 1998 y 2000, por ejemplo, los
precios de la energia se incrementaron mas del doble, seguido
por un descenso de los mismos. Pero entre la invasidon de Iraq
por parte de los Estados Unidos y la crisis financiera, los pre-
cios aumentaron de forma considerable y continuada. Puesto que
este aumento fue gradual, solo se han sombreado algunas zonas
del grafico en las que el crecimiento anual superé el 50%. Esto
estuvo ocurriendo hasta 2007 y 2008, cuando los precios aumen-
taron mas del doble. Hasta hace poco, esta habia sido una de
las mayores crisis energéticas. Existen numerosas causas, pero
el aumento de la demanda energética en China, combinada con
el crecimiento relativamente lento del suministro, se perfilan
como factores clave. Pero cuando se desatd la crisis financiera
y la demanda bajo, también bajaron los precios. Mas tarde, en
2014, los precios empezaron a bajar a causa de un incremento
del suministro global. Un aumento considerable de la produccién
en Estados Unidos, seguido de la revolucion del gas esquisto, y
el aumento de produccién en Rusia y en los paises de la OPEP,
fueron factores clave. Finalmente, el aumento de los precios tras
los shocks provocadas por la COVID-19 ha sido, por otro lado,
una de las mayores subidas de la historia en cuanto a los precios
de las materias primas.
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Han sido varios factores los que han generado esta importante y
relativamente duradera crisis energética, desde 2021 a 2022. En
primer lugar, la recuperacion econémica global tras la COVID-19
ha sido mas sdlida y robusta de lo que muchos anticiparon. El
rapido desarrollo de vacunas de alta efectividad, junto con el éxito
de las campafias de vacunacién en muchos paises, han sido fac-
tores clave para aumentar la demanda energética (y, por tanto,
los precios) a lo largo de 2021. Algunos factores meteoroldgicos
también han contribuido a este aumento de la demanda; por
ejemplo, un invierno especialmente frio en gran parte del hemis-
ferio norte.* Aun asi, es relevante sefalar que este aumento de
la demanda no se ha visto correspondido con un aumento de la
oferta. A corto plazo, como hemos indicado, el suministro ener-
gético es muy inelastico. Esto se ha hecho mas evidente en los
Gltimos afios puesto que, desde 2014, las inversiones de capital
destinadas a la produccion de petrdéleo y gas natural disminuye-
ron drasticamente en muchos de los principales paises produc-
tores. En cierto sentido, esto ha provocado que los mercados
energéticos sean mas vulnerables a los cambios en la demanda.
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La creciente presion sobre los mercados energéticos globales se
vio acuciada por la invasién rusa de Ucrania a finales de febrero
de 2022. Rusia es un importante proveedor de energia a nivel

4 Para una descripcion detallada de los acontecimientos de oferta y demanda que
provocaron un rapido aumento de los precios globales de la energia en 2021, consultar
Alvarez y Molnar (2021).
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mundial; es el segundo productor de gas natural a nivel mundial
y el mayor exportador. También exporta cantidades considerables
de petroleo crudo, principalmente de densidad media y, en 2021,
dichas exportaciones eran equivalentes a casi cinco millones de
barriles diarios. La mayor parte de esta energia fluye hacia pai-
ses europeos que, como veremos en este capitulo, estan espe-
cialmente expuestos a los shocks energéticos. Tras la invasién
rusa, los cortes de suministro, las sanciones, una reduccién de
la producciéon por parte de Rusia, el cese de funcionamiento de
gaseoductos y otros factores provocaron un aumento en los pre-
cios de la energia durante los meses posteriores a la invasion.
Los precios del gas natural en Europa, por ejemplo, se triplica-
ron con creces desde finales de febrero de 2022 a abril de 2022
(AIE, 2022a). A nivel mundial, el indice de precios de la energia
del FMI aumentd cerca de un 50% en los meses posteriores a
la invasion. A pesar de que los precios han bajado desde los
maximos alcanzados en verano del 2022, siguen siendo elevados
si los comparamos con niveles historicos. En el tercer trimestre
de 2022, los precios de la energia se habian incrementado mas
de un 81% en comparacién con el mismo periodo de 2021. Y el
futuro es bastante incierto. La situacién de precios de la energia
ha mejorado recientemente en Europa, por ejemplo, con la caida
de los precios del gas natural en enero de 2023 llegando a niveles
anteriores a la invasion rusa (Reed, 2023), pero nadie cuestiona
que vuelva a producirse un incremento de los precios. Histérica-
mente, la tecnologia y conocimientos de occidente, por ejemplo,
ha jugado un papel importante en el desarrollo energético ruso,
lo que a largo plazo puede originar presiones globales en la oferta
energética (Reed, 2022). Incluso si este impacto es reducido,
al combinarlo con una creciente demanda y con la naturaleza
inelastica de la oferta y la demanda en este mercado, el incre-
mento de los precios podria ser considerable.

Ademas de Rusia, existen riesgos materiales para el suministro
global de petrdleo en varias regiones del mundo.> El Golfo Pér-
sico es, por supuesto, el mayor proveedor. Aun asi, teniendo en
cuenta que la totalidad de sus exportaciones pasan por el Estre-
cho de Ormuz, los conflictos que en el futuro pudieran darse en
esta region pondrian en riesgo esta ruta comercial critica, lo que
tendria implicaciones muy graves en los mercados de petréleo
globales. En menor medida, esta region también da empleo a
un numero considerable de trabajadores extranjeros del sector

5 Se ha resumido solo una seleccidn de los posibles riesgos que detalla Zeihan (2022).
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energético. Si la situacion de seguridad limita el nUmero de dichos
trabajadores, la produccion puede verse reducida. Un aumento
de la pirateria en las costas de Africa occidental y oriental tam-
bién podria poner en peligro el transito de varios millones de
barriles cada dia. Las crisis entre los mayores productores afri-
canos, Nigeria en particular, también podria tener implicaciones
globales. Independientemente del origen de dichas alteraciones,
los shocks energéticos (tanto positivos como negativos) seguiran
ocurriendo.

En este capitulo nos enfocamos en los shocks energéticos, pero
no solo en cuanto al suministro de fuentes de energia primarias
como el carbdn, petrdleo o gas natural. También nos centramos
en algo que, estando en gran medida infravalorado, potencial-
mente tiene la misma importancia: la energia que fluye entre
los diferentes paises implicita en los bienes y servicios que son
objeto de comercio internacional. Un pais que no importa energia
primaria puede seguir expuesto a los shocks energéticos globa-
les, en la medida que la energia constituye un insumo importante
en la produccién de bienes que este puede importar desde el
extranjero. De hecho, como se mostrard mas adelante en este
capitulo empleando los ultimos datos disponibles, al tiempo que
los paises de Oriente Medio y de la antigua Unidn Soviética se
sitan a la cabeza en la produccion y exportacion de energia, pai-
ses como China y otros de Asia-Pacifico son los mayores expor-
tadores de energia si contamos también la energia implicita.
Conjuntamente, esta regién exporta mas del 40% del total de
energia implicita. China, por si sola, es responsable de casi una
quinta parte. Los desarrollos que afecten al precio de la energia
en dichos productores principales de bienes y servicios podran
tener implicaciones globales muy importantes.

La forma en que los shocks energéticos afectan a las economias de
los paises ha cambiado mucho en funcién del lugar y del tiempo.
El origen de los shocks es importante; es decir, si los precios
aumentan debido a una perturbacion negativa en la oferta o si se
debe a una perturbacién positiva en la demanda. La situacion de
un pais en términos de consumo neto frente a produccién neta
también influye, puesto que la subida de precios supondra un
beneficio econdmico neto para los paises que exporten energia
de forma desproporcionada. Las medidas politicas también jue-
gan su papel. De hecho, es posible que las recientes mejoras de
las politicas monetarias y la reduccién del porcentaje de energia
en los procesos de produccion hayan hecho que las economias
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avanzadas sean menos vulnerables frente a los shocks de precio
del petréleo (Blanchard y Gali, 2010). Este capitulo da cuenta
de los diferentes indicadores potenciales de la vulnerabilidad de
un pais, enfatizando la importancia que tiene la energia implicita
en los bienes y servicios finales que consumimos. Veremos que
Asia Central, Africa y Europa (en particular, la Europa Occidental)
tienen una dependencia desproporcionada respecto a la energia
producida fuera de sus fronteras.

2. Produccién y consumo energéticos mundiales

Antes de realizar un analisis en profundidad del efecto que tienen
los shocks energéticos en las economias nacionales, merece la
pena abordar los patrones de produccién y consumo energéti-
cos globales. A nivel mundial, particulares y empresas consumen
conjuntamente unos 600 millones de terajulios de energia prima-
ria al ano; lo que equivale a mas de 75 gigajulios por persona al
ano. La mayor parte de este consumo energético corresponde al
petréleo, carbdn y gas natural. En la figura 2 (a) se muestran el
volumen vy la distribuciéon del consumo energético primario glo-
bal a lo largo del tiempo, segun el tipo de combustible. En 2021,
el Ultimo afio para el que se dispone de estos datos, el petrdleo
representaba un 31% del consumo de energia primaria (utilizada
principalmente en el transporte), mientras que el carbdén y el
gas natural representaron cada uno alrededor de un cuarto de
dicho consumo energético. Este punto es particularmente rele-
vante cuando analizamos la naturaleza y las consecuencias de
los shocks energéticos. Si bien la produccion de renovables esta
aumentando, los shocks energéticos estaran sujetos, casi en su
totalidad, a los desarrollos del mercado en cuanto a gas natural,
carbén y petrdleo. Estas son materias primas globales que res-
ponden a desarrollos econdmicos y politicos globales. El consumo
de energias renovables, nuclear e hidraulica, por el contrario,
estdn mas aislados.

Ademas de la produccidn energética primaria, el consumo ener-
gético secundario estd dominado en gran medida por la elec-
tricidad. Pero esto también esta fuertemente ligado a ciertas
materias primas muy comercializadas. De forma global, casi un
40% de la produccion de gas natural se destina a la generacion
de electricidad, y mas de un 60% de la produccion de carbdn®.

6 Fuente: célculos del autor utilizando el Balance Energético Mundial de la AIE. Dispo-
nible en: https://www.iea.org/sankey/
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Figura 2. Produccion y uso energéticos globales por combustible. Nota: se
muestran el consumo energético primario y la generacion de electricidad
totales, segun el tipo de combustible principal. Fuente: calculos del autor

basandose en BP (2022)

En la figura 2 (b) se muestra la generacién de electricidad a nivel
mundial por tipo de combustible. En 2021, se produjeron mas de
28 500 teravatios-hora de electricidad, de los cuales una tercera
parte se generd a partir del carbon y casi una cuarta parte del
gas natural. Del crecimiento a partir del afio 2000, casi el 33%
se debe al aumento de la electricidad generada a partir de gas
natural, 30 por cierto del carbdén, y 27% de renovables. Con-
juntamente con los patrones de consumo de energia primaria,
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estos datos demuestran que, si bien el uso de renovables seguira
aumentando, el petrdleo, gas natural y carbon comercializados a
nivel global seguiran a la cabeza durante un tiempo.

Si bien estas cifras globales son importantes e ilustrativas, existen
variaciones significativas entre los paises y regiones en cuanto a
patrones de produccién y consumo. En la figura 3, se muestra un
calculo del consumo de energia primaria per capita, por paises,
del afio 2021. Es evidente que existen grandes variaciones en
cuanto a la intensidad de consumo de energia. El consumo medio
de energia per capita en Norteamérica, por ejemplo, es 15 veces
superior al de Africa. A medida que los mercados emergentes y
en vias de desarrollo sigan creciendo, también lo hara su con-
sumo de energia. Esto supone un reto importante para la politica
global: como aumentar la produccién energética para facilitar el
crecimiento econdmico de los paises emergentes y en vias de
desarrollo mientras que, de forma simulténea, se reducen las
emisiones de gases de efecto invernadero. Este capitulo no trata
sobre cémo afrontar este reto a largo plazo, sino que se enfoca
en la problematica a medio y corto plazo para dar respuesta a
la crisis de los precios. Aquellos paises con altos niveles de con-
sumo de energia per capita estan potencialmente expuestos a
los shocks de los precios de la energia. Pero lo mas importante
no es el consumo global, sino el hecho de que un pais produzca
suficiente energia para satisfacer dicho consumo, o si parte (o la
mayor parte) de la energia se importa del extranjero.

Cnergia primaria per capita (GJ) -

100 200 300

El gris Indica 1a ausencia de datos.
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Para consultar los patrones generales sobre cdmo la produccion
de energia se alinea con el consumo, la tabla 1 muestra cada uno
de los totales de las regiones principales del mundo durante 2021.
Algunas regiones son productoras netas, mientras que otras son
consumidoras netas de las fuentes de combustible de energia
primaria. Entre las regiones principales, solamente Europa y Asia
Pacifico son, en su totalidad, consumidores netos de los tres pro-
ductos energéticos principales de petrdleo, gas y carbdn. Europa
produce una cantidad equivalente a un tercio del consumo de la
regién. Entre los miembros de la Unién Europea, la diferencia es
aun mayor: solo un 15% del consumo se abastece con energia
producida en la regidn. Por otro lado, los paises de Asia Pacifico
consumen casi 63 millones de TJ mas de los que se producen en
la regidn. Si bien esta diferencia es alin mayor que en Europa, la
produccion de energia de la region representa casi tres cuartos
del consumo. Europa, en general, y la UE, en particular, depen-
den particularmente del petrdleo, gas y carbon importados y, por
tanto, estan expuestas a shocks que quedan fuera de su control.
Las regiones que son productoras netas de energia, como pai-
ses de Norteamérica, la CEI, y Oriente Medio, obtendran, por lo
general, beneficios econdmicos si los precios de la energia suben.

Petréleo, gas y carbon (millones de TJ)

Consumo per L. .
onsumo p Consumo  Produccidon Produccion

Regién cép;)iéar s(o(iJagj or total total neta
Norteamérica 227,0 90,6 100,5 42,8
Controsmarita 53,7 18,7 20,5 1,9
Europa 122,0 58,1 20,3 -37,8
CEI 163,0 35,6 72,9 37,3
Oriente Medio 143,0 37,4 82,9 45,5
Africa 14,6 18,0 30,3 12,3
Asia Pacifico 63,6 231,3 168,7 -62,6

Tabla 1. Consumo y produccién de energia primaria (2021). Nota: muestra el con-
sumo regional de energia primaria per capita, asi como la distribuciéon del consumo
y produccidn totales por region. Fuente: calculos del autor basandose en BP (2022)

En términos generales, las exportaciones de energia se concen-
tran de manera muy concreta en unos pocos paises. El valor de
las exportaciones globales de energia (segin mediciones de los
elementos del capitulo 27 del SA) correspondiente a los diez
mayores productores (Estados Unidos, EAU, Arabia Saudi, Rusia,
Canada, Noruega, Australia, Paises Bajos, Catar e India) equivale
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a casi dos tercios de las exportaciones totales. Después de Estados
Unidos, EAU y Arabia Saudi, el cuarto mayor exportador es Rusia,
responsable de casi el 10% del total de las exportaciones globa-
les.” Una gran parte va dirigida a China, aunque la Union Europea
es un mercado especialmente importante. Los paises de la UE-27
importaron de Rusia mas de 170 millones de toneladas de crudo
y productos petroliferos y mas de 155.000 millones de metros
cubicos de gas natural en 2020. Dentro de la UE, los mayores
importadores de crudo ruso fueron Alemania (casi 34,9 millones
de toneladas), Paises Bajos (27,2 millones), Polonia (22,2 millo-
nes), Bélgica (11,7 millones), Finlandia (11,2 millones) y Francia
(10,2 millones).8 En cuanto a las importaciones de gas ruso, en
cambio, estan Alemania (52,2 bcm), Italia (28,7 bcm), Paises
Bajos (18,1 bcm), Hungria (11,6 bcm), Polonia (9,6 bcm), Fran-
cia (7,8 bcm) y Republica Checa (7,6 bcm). Los efectos de las
crisis de precios de la energia seran dispares en estas economias.

Una medida agregada revela claramente el grado de dependencia
que tienen muchos paises europeos respecto a las importaciones
rusas. Es evidente que Europa tiene una alta dependencia de
las importaciones para satisfacer su demanda energética, pero
la magnitud es excepcionalmente grande. Existe un dato del que
informa la propia UE, la tasa de dependencia energética, que
recoge el porcentaje de las necesidades energéticas totales de un
pais que se satisface con las importaciones netas (importaciones
menos exportaciones). En 2020, para la UE en general, la tasa
de dependencia energética total fue del 58% (Eurostat, 2022).
En el caso del gas natural, esta tasa de dependencia supera el
83% vy, en el caso del crudo, supera el 96%. Para algunos paises
europeos, como Noruega (que esta fuera de la UE), la cantidad
de energia producida es tan elevada que la tasa de dependencia
es negativa. En 2020, fue del -623%, aunque esta cifra fue posi-
tiva para todos los Estados miembros de la UE. Varia desde un
modesto 12% en el caso de Islandia, hasta un elevado casi 98%
para Malta. La mayor parte de Europa tiene una alta dependencia
de Rusia como proveedor de petréleo y gas. La figura 4 muestra
las estimaciones de Eurostat para 2020, lo que refleja las impor-
taciones netas (importaciones menos exportaciones) en relacion
con la energia total disponible de un pais tanto de petréleo (panel
a) como de gas natural (panel b), ajustadas segun flujos inter-
medios a través de otros paises.

7 Fuente: calculos del autor basandose en la UN-Comtrade de 2021.
8 Fuente: calculos del autor basandose en los datos de Eurostat NRG_TI_OIL.
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La dependencia energética del suministro ruso varia significati-
vamente entre los paises europeos. En el caso del gas natural, la
tasa de dependencia oscila entre un elevado 100% en Letonia,
Republica Checa y otros paises de los Balcanes, hasta un 0% en
paises como Irlanda, Austria, Chipre o Noruega. Para el crudo
y productos petroliferos, la dependencia del suministro ruso va
desde una elevada cifra que supera el 83% en Eslovaquia hasta el
0% en Noruega. En general, teniendo en cuenta los 27 paises de
la UE, se puede estimar una tasa de dependencia rusa superior a
una cuarta parte en el caso del crudo y los productos petroliferos,
y casi la mitad para el gas natural. Si combinamos esto con los
datos de suministro disponible de cada pais, la tasa de depen-
dencia general combinada se sitla en un 86% para Estonia, 85%
para Eslovaquia, 80% para Letonia, y 75% para Hungria en la
parte superior, y 7% para Portugal, 4% para Irlanda, 2% para
Islandia, y 0% para Noruega al final de la lista. De los 27 paises de
la UE, se ha visto que diez son dependientes del suministro ruso
para satisfacer, al menos, la mitad de sus necesidades de crudo
y gas; 12 para satisfacer, al menos, la mitad de su demanda de
gas natural, y 7 para satisfacer, al menos, su demanda de crudo y
productos petroliferos. Un corte de este suministro critico, como
hemos visto tras la invasion rusa de Ucrania, ha aumentado gra-
vemente la presidon a corto plazo de muchos paises.

La magnitud de estas importaciones, y la inevitable inelasticidad
del suministro proveniente de fuentes alternativas a corto plazo,
supone que, como hemos sefalado anteriormente, los precios
pueden aumentar drasticamente debido a pequefios cambios en
el suministro energético global. Estos riesgos no provienen sola-
mente del suministro ruso; algunos de los paises de la UE con
menos dependencia del gas y crudo rusos siguen siendo alta-
mente dependientes de otras fuentes extranjeras. Casi el 30%
de las necesidades de gas natural en Espafia, por ejemplo, se
satisfacen con importaciones de Argelia, y el 27% de las nece-
sidades de crudo y productos petroliferos de Rumania se cubren
con importaciones de Kazajistan. Y, para ser claros, los sucesos
de 2022 han hecho que muchos gobiernos europeos se hayan
apresurado en buscar suministro energético fuera de Rusia. Por
tanto, las tasas de dependencia que se muestran en la figura
indican un cambio importante desde 2020. Aun asi, este pro-
ceso de cambiar el suministro energético es complicado y lento,
puesto que requiere de nuevas infraestructuras. Las instalaciones
de GLP Paldiski en Estonia son un ejemplo reciente.
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(a) Tasa de dependencia del crudo ruso

El griz indica 2 ausendia de datos.

(b) Tasa de dependencia del gas ruso

El gris indica la ausencia de datos.

Figura 4. Dependencia de la energia rusa para paises europeos
seleccionados, 2020*. Nota: muestra un calculo de las importaciones rusas
como porcentaje de las necesidades energéticas totales de cada pais. El
panel a muestra la cifra relativa al petréleo crudo y el panel b la relativa

al gas natural.* Los datos de Reino Unido corresponden a 2019. Fuente:
calculos del autor basandose en los datos de Eurostat NRG_IND_IDOGAS

y NRG_IND_IDOOIL. [Consulta: 27 de diciembre de 2022]. Disponible en:
https://ec.europa.eu/eurostat/web/energy/data/database
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Resulta relevante que Europa es relativamente Unica en el mundo
como continente, dado el alto grado de dependencia que tiene
de proveedores extranjeros de energia primaria. Segun los
datos de 2020 publicados por la AIE en su World Energy Statis-
tics and Balances [Estadisticas y Balances Energéticos Globales]
(AIE, 2022b), se ha estimado la tasa de dependencia para los
145 paises a nivel global, utilizando la misma aproximacién que
Eurostat. Este dato puede replicar la tasa de dependencia del
58% de la misma forma que los datos de Eurostat lo hacen para
los 27 paises de la UE. Los resultados para el resto de los pai-
ses del mundo son sorprendentemente dispares. El continente
americano, en general, tiene una tasa de dependencia de -0,12,
indicando que goza de una condicién de exportador neto. En Nor-
teamérica, Canada tiene un -0,79 y Estados Unidos un -0,04,
mientras que México estd en 0,18. En Asia, la tasa general de
dependencia es de 0,10, teniendo China un 0,22. Aunque 0,22 es
una cifra relativamente elevada, es casi dos tercios inferior a la
media de la Unidn Europea. La tasa de dependencia de India es
0,36, justo por encima de la de Suecia.

A pesar de que el futuro es incierto, si hay muchas cosas que
podemos decir sobre el efecto de la subida de precios de la ener-
gia. La seccidn que viene a continuacion analizara el efecto directo
en los consumidores y productores, asi como los efectos indirec-
tos en la composicién de la actividad y comercio econdmicos.

3. Efectos directos de los precios de la energia

El aumento de los precios de los principales productos ener-
géticos puede poner en apuros a los consumidores, aumentar
los costes de las empresas y redistribuir la actividad econdmica
entre sectores. En los Ultimos afios, los precios de las materias
primas globales han aumentado a un ritmo mas elevado que en
cualquier época reciente. El indice global de precios del FMI para
las materias primas, por ejemplo, aumentd casi un 150% entre
el segundo trimestre de 2020 y el segundo trimestre de 2022.°
Esto se debe, en parte, a la bajada de precios durante la primera
mitad de 2020 como consecuencia de las disrupciones provoca-
das por la pandemia de la COVID-19. Pero incluso si comparamos
el segundo trimestre de 2022 con el segundo trimestre de 2019,
queda en evidencia un aumento superior al 91% en los precios

9 Fuente: calculos del autor basandose en FMI (2022)
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globales de las materias primas. Como apuntabamos en la intro-
duccién, el rapido aumento de los precios de la energia supone
una parte sustancial de este incremento. En esta seccion se des-
criben varios efectos directos del incremento de los precios de
las materias primas en general y de los precios de la energia en
particular, empezando por el efecto en los consumidores.

3.1. Energia e inflacién

La inflacién aumenté rapidamente en todo el mundo a lo largo de
2022 y la energia fue un factor clave. Si bien los paises difieren
en sus aproximaciones especificas para calcular la variacién
media en los precios al consumo, la inflacion puede considerarse
intuitivamente como una variacion media del precio de los bienes
y servicios individuales ponderada con el gasto. Es decir, la infla-
cion en el pais j para el mes t es:

Jj
N g [ P
Tt = o Sit-12 7 )
j=1

Pit—12

donde pi],t es el precio del articulo j en el tiempo p{t_lz, y €s su
precio un afio antes, y s/,_,, es la parte del gasto total del con-
sumidor destinada a la adquisicidon del articulo j un afio antes.
Los diferentes indices de precios resultardan en expresiones dis-
tintas, pero, de forma intuitiva, si un articulo que supone un 5%
del gasto total de los consumidores aumenta su precio un 10%,
entonces la inflacidn medida aumenta 0,5 puntos porcentuales.
En este sentido, la contribucion a las variaciones de las tasas de
inflaciéon puede desglosarse entre todos los bienes y servicios
incluidos.

Desde 2021, la parte correspondiente a la energia ha aumen-
tado rapidamente. Segun los datos de la OCDE, en la figurs 5 se
muestra la contribucidn de la energia a la inflacién de los paises
seleccionados. Entre todos los paises de los que hay datos dis-
ponibles y se ha llevado a cabo este desglose, Turquia es donde
la energia tuvo mayor impacto. En octubre de 2022, la energia
contribuy6 con 14,5 puntos porcentuales a la tasa de inflacién
general del pais, que se situaba en 85,5%. Esta es una tasa de
inflacion extraordinariamente alta. Los paises balticos de Letonia,
Lituania y Estonia son los paises europeos donde mas contribuye
la energia. En octubre de 2022, la energia contribuy6 con 9 pun-
tos porcentuales a la tasa de inflacion del 21,8% en Letonia. En el
caso de Lituania, la energia contribuyo con 8,8 puntos porcentua-
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les a la tasa de inflacién del 23,6. Para Estonia, la energia supuso
8,1 puntos porcentuales respecto a la tasa de inflacién del 22,5.
Aunque otros paises europeos no arrojan cifras tan elevadas, la
energia estd contribuyendo de forma cada vez mas significativa
al aumento de las tasas de inflacidon en casi todas partes. En la
UE-27, por ejemplo, el indice medio de precios de la energia era
un tercio mas alto en noviembre de 2022 con respecto al afo
anterior.10 Esto aflige a particulares y empresas por igual.

Funtos porcentuales

2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023

Los consumidores se estan viendo afectados de diversas mane-
ras por la subida de los precios de la energia. En primer lugar, la
subida de los costes de la energia es una carga directa y, actual-
mente, en la mayoria de los paises, también significativa para el
presupuesto de los hogares. En 2021, los datos obtenidos por la
OCDE mostraron que el gasto en electricidad, gas y otros combus-
tibles fdsiles en los hogares residenciales representaba el 4,5%
del gasto en consumo final total de la Union Europea. Ademas,
mas del 7% representa el coste de funcionamiento de los vehi-
culos particulares (principalmente, combustible).!! Las rapidas
subidas de precios de la energia, por tanto, obligan a los hogares
bien a reasignar una parte importante del gasto total, a agotar
sus ahorros, o a acumular deuda. Datos recientes de Eurostat
nos muestran que, durante la primera mitad de 2022, los precios

10 Fuente: célculos del autor basédndose en datos de Eurostat PRC_HICP_MIDX.
11 Fuente: célculos del autor basandose en los datos de contabilidad nacional de la OCDE.
Tabla 5: Disponible en: https://stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=SNA_TABLE5
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medios del gas para los hogares subieron un 53% respecto al
mismo periodo de 2021.12 Los precios de la electricidad también
aumentaron un 44% durante este mismo periodo.!3

La gran reduccién de la renta disponible de los hogares, una vez
descontados los costes energéticos, que suelen ser mucho mas
inelasticos (es decir, mas dificiles de sustituir) que otros bienes
y servicios, es un importante canal a través del cual las subidas
de los precios de la energia pueden afectar a las condiciones
econdmicas generales. Como los consumidores gastan menos en
bienes y servicios no energéticos, la produccion, el empleo, los
beneficios, etc. se contraen en el resto de la economia. Este efecto
negativo sobre la renta es particularmente significativo cuando la
causa de los altos precios de la energia es un aumento del precio
de la energia importada, puesto que no habra ningun beneficio
compensatorio de los altos precios en las rentas de los propieta-
rios del capital y la mano de obra en las actividades nacionales
de produccién de energia. Aun asi, esto afecta de forma uniforme
a la economia. Algunos articulos se veran afectados de forma
mas significativa que otros. Es probable que los grandes bienes
duraderos, como vehiculos y electrodomésticos, u otras compras
que puedan aplazarse, se vean mas afectados que los bienes de
primera necesidad. También se veran mas afectados los articu-
los que en si mismos son energéticamente intensivos, como los
vehiculos o los servicios de transporte, porque aumentara bien el
coste directo de propiedad o bien el precio que cobran los provee-
dores de servicios energéticamente intensivos.

El estudio publicado por Kilian (2008) muestra las cifras de estos
efectos. Los resultados resumidos en dicha publicacién sugieren
gue la elasticidad del precio anual de |la energia para los vehicu-
los, por ejemplo, es de -0,84. Esto supone que, por cada punto
porcentual que aumentan los precios de la energia, la demanda
de vehiculos por parte de los consumidores se reduce una media
de 0,84%. En general, para bienes duraderos, la elasticidad
estimada es de -0,47. Para servicios y bienes de consumo, se
sitla aproximadamente en un -0,1. En términos generales, estas
estimaciones sugieren que el gasto total en consumo disminuye
un 0,15% por cada 1% de subida de los precios de la energia.
Esto se extiende también mas alld de los gastos de consumo.
Los niveles de inversidn también pueden verse afectados. Para

12 Fyente: calculos del autor basandose en datos de Eurostat NRG_PC_202.
13 Fuente: célculos del autor basandose en datos de Eurostat NRG_PC_204.
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particulares, la menor demanda de vivienda es uno, y la elastici-
dad estimada del precio de la energia que recoge Kilian (2008) es
de -1,02 para la inversion residencial. Si bien esto no es mas que
un conjunto de estimaciones y otros investigadores y metodolo-
gias arrojan resultados diversos, estos datos ilustran de forma
adecuada el principio general. Y dada la magnitud del reciente
aumento de los precios de la energia, la respuesta de los con-
sumidores sera, casi con certeza, muy significativa. Teniendo en
cuenta el aumento superior al 81% de los precios de la energia
en el tercer trimestre de 2022 respecto al afio anterior (que ya
hemos analizado en la introduccion de este capitulo) y, si damos
por buenos estos datos, estos resultados sugieren que la actual
crisis energética podria reducir los gastos totales de consumo en
aproximadamente un 12%. Los futuros estudios afinaran estas
cifras, pero sea cual sea el efecto concreto, sabemos que sera
significativo.

Otra forma en la que el aumento de los precios de la energia
puede afectar al comportamiento individual reduciendo la acti-
vidad econdmica agregada y la demanda de bienes y servicios
es mediante el aumento del nivel de incertidumbre al que hacen
frente las personas. Naturalmente, los niveles altos de volatilidad
o los cambios repentinos en los precios llevaran a las personas a
aumentar sus ahorros. Esto recibe el nombre de motivo precauto-
rio para el ahorro. Si las personas perciben que puede ocurrir una
recesion, sera apropiado aumentar los ahorros para anticiparse a
un periodo de desempleo potencial. Ambos provocan una menor
demanda de bienes y servicios y los hogares tratan de prepararse
para un futuro incierto. A pesar de la dificultad para medir esto,
si parece que en 2022 se produjo un fuerte aumento del grado de
incertidumbre econdmica, medido por el Indice Mundial de Incer-
tidumbre elaborado por Hites Ahir y Davide Furceri, del FMI, y
Nick Bloom, de la Universidad de Stanford.* Este grado de incer-
tidumbre a nivel mundial aumentd casi un 50% desde el Ultimo
trimestre de 2019 hasta el segundo trimestre de 2022, seguido
de la invasion rusa de Ucrania y las correspondientes subidas del
precio de la energia. Para ser claros, el aumento de los precios de
la energia no son la causa de todo esto, pero esta potencialmente
relacionado. En Europa, el grado de incertidumbre aumentd aun
mas en el tercer trimestre de 2022, si bien se redujo en el resto
del mundo. Los indices de confianza de los consumidores tam-
bién han caido de forma abrupta durante gran parte de 2022,

14 Datos disponibles en: https://worlduncertaintyindex.com/
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y esto resulta particularmente evidente en Europa. La Comision
Europea, por ejemplo, descubrido que, en septiembre de 2022,
el indice de confianza de los consumidores registrado era infe-
rior a -29 y que estaba por debajo incluso del punto mas bajo
registrado en plena crisis de la COVID-19, a principios de 2020
(Comision Europea, 2022).

Los cambios en el gasto de los consumidores (en general, a tra-
vés de un mayor ahorro y un distanciamiento de los articulos
energéticamente intensivos debido a un mayor aumento relativo
de los precios) afectaran a la actividad econdmica, la produccion,
el empleo, los ingresos y demas aspectos de toda la economia.
Sin embargo, es probable que los efectos de los consumidores
tengan mayor repercusion en los productores de bienes y servi-
cios transformados. Pero los productores que estan mas arriba en
la cadena de suministro también se veran afectados de diversas
formas igualmente relevantes. Analizamos esta problematica a
continuacion.

3.2. Costes de produccién

Los productores de todo el panorama econémico también se ven
directamente afectados por el incremento de los costes de la
energia. Las actividades industriales energéticamente mas inten-
sivas de la mayoria de los paises incluyen la produccién de ali-
mentos y bebida, fabricacién de papel, actividades de impresidn,
produccidn de hierro y acero, quimicos, refino, cemento, alumi-
nio, y demas. Estas actividades se ven particularmente afectadas
por la subida de precios de la energia. En Europa, por ejemplo,
los elevados precios de la energia en 2022 provocaron que casi
la mitad de la capacidad de produccion de aluminio y zinc del
continente se viera paralizada temporalmente (Alderman, 2022).

Para cuantificar la intensidad energética directa tipica por sector
se han utilizado datos de |la base de datos UN-EORA, con el obje-
tivo de estimar los GJ de energia por cada 1000 USD del total
producido (Lenzen et al. 2012, 2013). Mas adelante se analizan
estos datos con mayor detalle, pero los resultados pueden con-
sultarse en la segunda columna de la tabla 2. Las utilities y el
transporte son, como es ldgico, las actividades que mas energia
consumen, con un amplio margen. Dentro de la industria manu-
facturera, las intensidades energéticas globales tipicas varian
desde 0,5 GJ por 1.000 USD de produccién en la fabricacién de
equipos de transporte, hasta 0,7 para los textiles, 0,8 para los
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equipos eléctricos y maquinaria, 1,3 para alimentos y bebidas,
2,2 para productos de madera y papel, 3,1 para productos meta-
licos y 5,9 para petréleo, quimicos y minerales. Naturalmente,
un aumento de los costes de la energia provoca un incremento
mayor de los costes de produccion en sectores energéticamente
intensivos. A corto plazo, la capacidad de sustituir los insumos o
de modificar el proceso de produccidon subyacente es tipicamente
limitado.

Existen muchos analisis sobre las implicaciones econémicas que
tiene la subida de los precios de la energia para los productores.
Son muchas las dificultades para identificar los efectos en los
datos, pero la mas notable es el hecho de que las variaciones
en los precios de la energia suelen estar causados a su vez por
cambios en las condiciones macroecondmicas nacionales o mun-
diales. Cuando ocurre una recesion, por ejemplo, los precios de
la energia tienden a caer. No seria deseable llegar a la conclusion
de que la bajada de precios de la energia provoca un aumento del
desempleo y menor produccion de los sectores en contraccion.
Pero fue la recesion, no la caida de los precios de la energia, lo
que causo tanto una reduccion de la produccion como la propia
caida de los precios de la energia. Kilian (2008) es un articulo
de revision destacado que analiza varios articulos empiricos de
alta calidad. Si bien no existe un consenso en torno al método
empirico ideal para identificar el efecto, varios métodos arrojan
resultados que parecen estar alineados. Ya hemos hablado de
alguno de ellos en relacion con la respuesta de los consumidores.
En general, el efecto que tendra el incremento de los precios de
la energia en la actividad econdmica agregada va a depender
de la intensidad energética de la produccién. A nivel mundial, la
intensidad energética del PIB ha venido reduciéndose durante
décadas. Segun los ultimos datos, el uso de energia global se ha
reducido una tercera parte entre 1990 y 2021 (Enerdata, 2023).
Esto deberia hacer que las economias fueran menos sensibles a
las variaciones de los precios de la energia.

En compensaciéon también pueden darse efectos positivos en
algunas areas de la actividad econdmica. Kilian (2008) apunta
que la elasticidad del precio anual de la energia con respecto al
gasto de inversion estadounidense en estructuras y equipos de
mineria, por ejemplo, es significativa y positiva. Esto es una res-
puesta natural por parte de la oferta a la subida de precios, si bien
se tarda bastante tiempo en aumentar la oferta total de energia.
Dados los recientes shocks estructurales que pueden trastocar
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los anteriores flujos internacionales de energia, en particular de
Rusia a los paises europeos, este efecto puede verse magnificado
en la medida en que los responsables politicos traten de facilitar
potencialmente o subvencionar directamente la producciéon de
energia en paises con los que tienen fuertes lazos diplomaticos o
ponerse al servicio de los mismos. Este friendshoring energético,
como lo han denominado, puede ser una tendencia que cobre
impulso en el futuro.

Mas alld de los desarrollos geopoliticos, la reasignacion de las
actividades de produccidon y consumo en los diferentes paises
como respuesta a la subida de precios de la energia es una
importante consecuencia potencial que debe ser estudiada con
atencidén. Los sectores en los que se especializan los diferentes
paises (aquellos en los que, generalmente, se produce mas de
lo que se consume a nivel nacional y se exporta el excedente)
viene determinado por lo que conocemos como ventaja compa-
rativa. Este concepto predice que los paises se especializaran en
areas en las que tienen unos costes de oportunidad mas bajos
para producir; es decir, en areas en las que renuncian menos a
la produccion de otros sectores desplazando recursos para pro-
ducir mas en el sector en cuestion. Los cambios en los precios de
la energia pueden cambiar materialmente el patron de ventaja
comparativa de los paises.

3.3. Shocks energéticos y ventaja comparativa internacional

Los cambios en el precio de ciertos insumos afectan mas a algu-
nos sectores que a otros, dependiendo de la intensidad con la que
cada uno utiliza dicho insumo. Los cambios en los salarios, por
ejemplo, afectardn en mayor medida a los sectores mas intensi-
vos en mano de obra que a los sectores intensivos en capital. De
forma similar, los cambios en los precios de la energia afectaran
de forma desproporcionada a los sectores energéticamente inten-
sivos. Al fin y al cabo, el incremento de los precios de la energia
aumentara mas los costes de produccion en sectores energética-
mente intensivos que en los no intensivos. En la medida en que
los productores tiendan a repercutir los costes mas elevados en
los compradores a través de precios mas altos, el precio de los
articulos energéticamente intensivos aumentara en relacion con
los que no lo son. Esto crea un fuerte incentivo para que los com-
pradores nacionales e internacionales se decanten por articulos
sustitutivos, lo que provoca una contraccién de la actividad en
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las actividades energéticamente intensivas. En consecuencia, el
empleo y el capital de inversién también se desplazaran fuera de
esas actividades, lo que también tendera a reducir las exporta-
ciones netas de dichos bienes fuera del pais. Esto resulta intui-
tivo, pero tiene implicaciones importantes en la composicidon de
la actividad e intercambio econdmicos de los paises.

Segun las recientes evidencias empiricas, estos efectos pueden
ser muy significativos. Consideremos algunos trabajos que inves-
tigan la experiencia reciente de Estados Unidos, que en las dos
Gltimas décadas ha disfrutado de una reduccion de los precios
nacionales de la energia inducida por avances tecnoldgicos. La
revolucion del gas de esquisto en EE. UU. trajo nuevas tecno-
logias que dieron pie a técnicas de perforacién horizontal para
inyectar agua, quimicos y arenas a alta presién, para acceder
asi a depdsitos de petrdleo y gas que antes eran inaccesibles.
Arezki et al. (2017) explotan este desarrollo para investigar el
efecto que tiene en la producciéon y comercio estadounidenses.
Las consecuencias son significativas, con ganancias importantes
y medibles en los sectores energéticamente intensivos en térmi-
nos de produccion, empleo y exportaciones. Segun sus estima-
ciones, cuando en 2012 la brecha de precios entre el gas natural
europeo y estadounidense alcanzé los 10 USD por pie cubico,
esto provocd un aumento de las exportaciones estadounidenses
aproximadamente un 10%; lo equivalente al 4,4% de las expor-
taciones totales del pais durante dicho ano. Sus resultados tam-
bién sugieren que una bajada de precios de la energia, asi como
la resultante expansion de la actividad manufacturera energé-
ticamente intensiva, pueden ayudar a explicar parcialmente la
recuperacion relativamente mas sélida que tuvo EE. UU. de la
crisis financiera.

Estos resultados son vélidos para un amplio conjunto de paises,
y los datos recientes también sugieren que el aumento de los
precios de la energia a principios de la década de 2000 tuvo
grandes efectos negativos en la industria manufacturera europea
energéticamente intensiva. En sus trabajos recientes, Chan et
al. (2022) concluyen que los precios de la energia a nivel global
tienen implicaciones importantes en la composicion de las expor-
taciones nacionales. Los detalles de su método no son relevantes
para los fines de este capitulo, pero en efecto establecen una
fuerte correlacion negativa entre el precio de la energia de un
pais y las exportaciones provenientes de los sectores energéti-
camente intensivos de un pais. Analizan tanto los flujos directos
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como indirectos de energia a través de la cadena de suministro de
produccion (que se desarrolla con mayor detalle en la siguiente
seccion). Los efectos son considerables: un aumento de uno de
la desviacion estandar en los precios de la energia reduce las
exportaciones un promedio de 0,77 desviaciones estandar. Por
situarlo en contexto, este efecto es mas del doble del que tienen
los salarios en las exportaciones de los sectores intensivos en
mano de obra. Para concretar estos resultados, los investigado-
res constatan que, en el caso de la UE, el aumento del precio de
la energia observado entre 2004 y 2012 redujo las exportaciones
totales de la UE en un 6,8% si lo comparamos con el resto del
mundo. Este efecto es sustancialmente mayor (mas del doble)
cuando se tienen en cuenta también los efectos indirectos del uso
de la energia. Las implicaciones de los recientes (y cada vez mas
acuciantes) aumentos de los precios de la energia pueden ser
igualmente negativas para la actividad manufacturera y comer-
cial del continente.

4. Efectos indirectos a través de las cadenas de suministro
globales

Si bien es importante comprender el origen de las crisis energé-
ticas y la exposicion a las mismas a través de los mercados de
energia primaria, también tiene importancia conocer las pertur-
baciones indirectas a través de la cadena de suministro de innu-
merables bienes y servicios no energéticos. Esta seccion describe
los métodos para medir los flujos indirectos de energia implicitos
en los bienes y servicios que circulan entre paises. Utilizando
los datos detallados de 189 paises y mas de dos docenas de
sectores, también presenta medidas relacionadas con la depen-
dencia energética exterior que van mas alla de lo que se mide
normalmente.

4.1. Cadenas de suministro globales

Las cadenas de suministro globales son redes de produccién y
distribucion de bienes y servicios que comienzan con materias
primas y terminan con productos finales para los consumido-
res. Estas cadenas de suministro se extienden por varios pai-
ses e implican varias fases de produccién, en las que a menudo
intervienen varios intermediarios. Comprender estas cadenas de
suministro resulta de vital importancia, ya que gran parte de la
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actividad econdmica mundial se debe a estas etapas intermedias
y los shocks en un pais o sector pueden afectar a muchos otros,
al propagarse en cadena a través de estas interconexiones.

Una investigacion significativa explora el valor agregado de cada
pais y sector que es objeto de comercio transfronterizo. Algu-
nas actividades del sector servicios que no son objeto de comer-
cio directo, por ejemplo, pueden representar una gran parte del
valor de los bienes que si lo son. La OCDE, por ejemplo, elabora
abundantes estadisticas resumidas sobre comercio en términos
de valor agregado en gran parte del mundo. De los 520 mil millo-
nes de USD en exportaciones reportados por Canada en esta base
de datos para 2018, mas de 145 mil millones de ddlares fueron
valor agregado en una fase anterior del sector exportador.1> Para
el conjunto de la OCDE, alrededor del 42% de las exportaciones
brutas constituyeron valor agregado de este tipo. Y puesto que
los insumos intermedios se importan a menudo de otro pais, el
valor agregado de uno puede facilitar las exportaciones de otro.
Para la OCDE, alrededor del 8% de las exportaciones brutas tota-
les de 2018 se debid al valor agregado de otra economia que
produjo insumos intermedios.1® Estas cadenas también pueden
alargarse y volverse mas complejas. En Canada, mas de 1.500
millones de délares de valor agregado canadiense se exportaron
como insumo para la produccion de otro insumo en otro pais, que
posteriormente regresé a Canada como insumo para otro bien o
servicio que se volvid a exportar.

Se pueden utilizar enfoques similares para construir un mapa del
flujo energético entre paises y sectores. Esto revelara un con-
junto complementario de indicadores que reflejan cdmo las crisis
energéticas pueden propagarse de un pais y un sector a otro pais
y sector totalmente distintos. Comenzaré en la siguiente seccidén
con un poco de algebra sencilla para ilustrar los principios basicos
implicados antes de pasar a los datos.

4.2. Energia implicita: algebra

Este capitulo no representa un analisis exhaustivo de las com-
plejas operaciones matematicas tras los vinculos globales entre
insumos y produccién, pero algunas intuiciones sencillas ayuda-
das por expresiones simples pueden ayudar a fijar ideas. Los lec-

15 Fuente: calculos del autor basdndose en OCDE (2022b).
16 Ibid.

78



El efecto de los shocks energéticos en las economias nacionales

tores interesados en ampliar esto, pueden consultar los trabajos
recientes de Koopman, Wang y Wei (2014).

Consideremos primero un planteamiento sencillo donde hay j
sectores, pero solo una economia que no comercia con ninguna
otra. La energia es utilizada directamente por los hogares como
bien final (como el combustible para calentar las casas o la gaso-
lina para los vehiculos) y como insumo en la produccién de otros
bienes y servicios. La energia total utilizada en esta economia
serd, sencillamente, la suma de ambos. Esto es,

5o
E=Ef+§: elY/,
j=1

donde €’ es la intensidad energética de la produccion del sec-
tor j, Y es el total producido por el sector j, y Ef es la demanda
energética final de los hogares. Frente a la falta de vinculos entre
insumos y produccion de diferentes sectores, podriamos dejarlo
aqui y conocer qué cantidad de energia corresponde a cada sec-
tor simplemente fijandonos en €Y. Y si solo estuviéramos intere-
sados en el uso directo de la energia que hacen los hogares y la
industria, entonces también podriamos dejarlo ahi.

Pero si el producto de un sector puede utilizarse como insumo
de otro sector, y estamos interesados en conocer la cantidad de
energia que en ultima instancia ha utilizado cada bien o servicio,
entonces tenemos que analizar estos vinculos intersectoriales. En
particular, la produccion total de cada sector sera consumida C o
utilizada por otro sector M¥ y, por tanto:

]
Y/ =¢/ + M.
k=1
En resumen, esto indica que la oferta de bienes o servicios (parte
izquierda de la ecuacion) sera igual a la demanda de dichos bie-
nes o servicios (lado derecho) en todos los sectores.

También podemos rastrear donde y cuando se ha consumido la
energia a lo largo de la cadena de suministro. Si producir una
unidad de bienes en el sector 1 requiere e! unidades de energia,
entonces la energia total correspondiente al consumo final de
este bien es igual a elC!. Pero si el sector 1 también requiere
M12 unidades de insumos producidos en el sector 2, entonces las
emisiones implicitas en esta fase de produccion son e2M12, Si el
sector 2 requiere insumos producidos por el sector 3, entonces
la energia requerida para obtener la produccion del sector 3 esta
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implicita de forma similar en los bienes y producidos en el sector
2 y, por tanto, también en el sector 1. Y asi sucesivamente. La
expresion concreta utilizada para realizar esta contabilidad es, en
cierta forma, mas compleja, pero los resultados son intuitivos y
los abordaremos en breve.

Las tablas de insumo-produccién elaboradas por agencias de
estadistica de todo el mundo, asi como varias organizaciones
internacionales y equipos de investigacion, aportan toda la infor-
macion que necesitamos para trabajar con estas dos ecuaciones.
Si asumimos que la cantidad de insumos que un sector requiere
de otro sector es una proporcion variable de produccidn, enton-
ces podemos representar como una funciéon de . En particular,
define como una parte del total de adquisiciones de insumo del
sector asignada a los articulos producidos en el sector . Si auna-
mos estas partes de los insumos en una matriz , se puede rees-
cribir lo anterior en forma de vector. Esto es,

Y = (I — A)LC,

donde el vector auna la produccion de cada sector y es el con-
sumo final de bienes y servicios dentro de ese sector. En efecto,
esta expresion nos permite determinar el nivel de produccion de
cada sector que se necesita para satisfacer un nivel concreto de
consumo final. También nos permite determinar qué cantidad de
produccidon de otros sectores se requiere para satisfacer el con-
sumo de un sector cualquiera. En este sentido, se puede medir
el consumo energético de toda la cadena de suministro. Estas
operaciones algebraicas estandar son bastante conocidas en la
literatura econdmica, asi que no voy a desarrollar mas detalles.
Estas expresiones también se pueden extender a los diferentes
paises sin perder la intuicion. Eso es lo que hago en todo lo que
viene a continuacién.

4.3. Energia implicita: datos

Para implementar los métodos mencionados al calcular los flu-
jos internacionales de energia implicita se utilizan las informa-
ciones mas recientes de la base de datos UN-EORA (Operaciones
Ambientales y Contabilidad de Recursos) (Lenzen et al., 2012,
2013). Este es un recurso exhaustivo producido por el Programa
de la ONU para el Medio Ambiente, que tiene como objetivo cuan-
tificar la huella ambiental internacional. Esto es, la produccién y
el consumo de gases de efecto invernadero, utilizaciéon del agua
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y de la tierra, y muchos otros indicadores. Los datos también
incluyen el uso de energia, tanto la cantidad total como una divi-
sion segun la fuente de combustible principal incluyendo carbon,
petrdleo, gas, nuclear, hidraulica, y demas. Mide los flujos inter-
nacionales e intersectoriales de bienes y servicios de 26 sectores
y 189 paises.

Estos datos son ideales para medir los flujos de energia indi-
rectos. Como apuntabamos en la seccion anterior, la energia
esta implicita en los bienes y servicios de diferentes formas. La
energia se utiliza para producir bienes en fabricas, transpor-
tarlos al mercado y suministrar la potencia necesaria para su
uso. Muchos servicios también necesitan energia para llevarse
a cabo, como la climatizacién de los edificios. La produccion y
consumo de estos bienes y servicios da lugar al uso de energia
en varios puntos de la cadena de suministro, desde la extraccién
de la materia prima hasta el consumo final. Es importante com-
prender este uso intermedio de la energia, ya que representa
una parte importante del consumo total de energia. Basando-
nos en los datos mas recientes de UN-EORA, estimamos que la
mayor parte de energia implicita se utiliza en etapas intermedias
del desarrollo y la produccion. La figura 6 muestra este patron.
Esto se corresponde con los datos de 2016, los mas recientes
en el momento de escribir este articulo, pero si bien el nivel de
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finales  intermedios de
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Figura 6. Uso global de energia implicita segin fase de produccion. Nota:
muestra el uso de energia segln la fase de produccion. La fase 1 se basa en
la produccion de bienes y servicios finales; la fase 2 se basa en la produccién
de insumos intermedios para dichos bienes finales; la fase 3 se basa en la
produccion de insumos de insumos para los bienes y servicios finales, y asi
sucesivamente. Fuente: calculos del autor utilizando la base de datos UN-
EORA, segun Aslam et al. (2017) para las CVG
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consumo energético es mayor actualmente, los patrones gene-
rales no habran cambiado de forma significativa. Estimamos que
solo una tercera parte del consumo de energia implicita esta
en la fase final de consumo. La energia utilizada para producir
insumos intermedios de estos bienes finales representa poco
mas de un cuarto del total de energia utilizada. La produccion
de insumos para dichos insumos representa mas del 16%, y asi
sucesivamente.

Dado que hay una cantidad tan elevada de energia implicita
en la cadena de suministro, la intensidad energética de la
mayoria de los bienes y servicios difiere sustancialmente de
la que les asignariamos si se calcula solamente el uso directo
de energia empleado en el proceso de fabricacion. En efecto,
contabilizamos todos los flujos de energia, independiente-
mente del punto de la cadena de suministro donde se hayan
utilizado, y los repartimos entre la demanda final de los con-
sumidores. Damos cuenta del resultado de este ejercicio en la
tercera columna de la tabla 2, y lo contrastamos directamente
con la energia utilizada solo para la produccién de bienes y
servicios (columna 2). Las diferentes industrias varian sus-
tancialmente en cuanto a la cantidad total de energia (directa
e indirecta) utilizada. Algunos sectores, como la generacion
eléctrica o el transporte, utilizan grandes cantidades de ener-
gia directamente en sus procesos de produccién. Otros, como
el comercio minorista, las finanzas o los servicios domésticos
privados utilizan una cantidad muy pequefia directamente.
Pero estos utilizan una cantidad considerablemente mayor de
energia por délar de demanda final, incluidos muchos servi-
cios que directamente no son energéticamente intensivos. El
comercio minorista, por ejemplo, utiliza 3,1 GJ de energia por
cada 1000 USD de consumo final. La intensidad energética es
igual a la energia directa utilizada en la fabricacién de produc-
tos metalicos, y superior a la energia que en la mayoria de los
sectores manufactureros se utiliza directamente para la pro-
duccién de bienes, y mayor aun que la agricultura. La mayor
diferencia de intensidad energética entre los dos calculos se
da en los productos metdlicos, que consumen 11,1 GJ por
1.000 USD mas cuando se tiene en cuenta toda la cadena de
suministro que cuando solo se mide el uso directo de energia.
Aun asi, proporcionalmente, las actividades de construccién
utilizan en total un 1.500% mas de energia de lo que sugiere
el uso directo.
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Intensidad energética
(GJ / 1000 USD)

Produccion bruta Demanda final

Agricultura 1,3 5,4
Pesca 1,3 6,0
Industrias extractivas 4,4 11,7
Alimentacién y bebidas 1,3 6,8
Textil y confeccion de prendas de vestir 0,7 6,8
Madera y papel 2,2 9,1
Petroleo, quimicos, minerales 5,9 15,3
Productos metalicos 3,1 14,2
Eléctrico y maquinaria 0,8 7,4
Equipos de transporte 0,5 6,0
Otras industrias manufactureras 2,7 9,2
Reciclado 3,2 9,4
Electricidad, gas y agua 47,4 56,3
Construccion 0,4 6,4
Mantenimiento y reparacion 0,3 2,7
Comercio al por mayor 0,4 2,7
Comercio al por menor 0,4 3,1
Hosteleria y restauracion 0,5 3,4
Transporte 10,2 14,9
Correos y telecomunicaciones 0,4 2,3
Actividades financieras y empresariales 0,3 1,9
Administracién publica 0,4 3,3
Educacion, sanidad, otros servicios 0,3 3,1
Hogares privados 0,3 1,4
Otros 2,3 5,0

Tabla 2. Promedio de intensidad energética global en sectores seleccionados (2016).
Fuente: célculos del autor utilizando la base de datos UN-EORA, seguin Aslam et al.
(2017) para las CVG

Podemos utilizar estos datos para medir, de forma similar, cuanta
energia implicita en bienes y servicios se comercializa internacio-
nalmente. La produccion de electricidad en China, por ejemplo,
estad implicita en muchos bienes de consumo electrénicos que se
comercializan en el extranjero, pero cuyo montaje se realiza en el
pais. En su conjunto, estimamos que un cuarto de la produccion
mundial de energia fue exportado (tanto directa como indirecta-
mente) en 2021. Esta tendencia ha aumentado considerablemente
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en las ultimas décadas, como se ilustra en la figura 7. En la década
de 1970, por ejemplo, mucho menos del 10% del consumo ener-
gético directo e indirecto se importd del extranjero. Esta cifra
aumento en torno al 15% en las décadas de 1980 y 1990. Pero del
afno 2000 en adelante, esto aumentd hasta llegar a la proporcion
actual de aproximadamente una cuarta parte. Gran parte de este
reciente aumento se debe a que China se ha posicionado como
centro manufacturero mundial. China por si sola es responsable
del 18% de las exportaciones de energia implicita a nivel mundial,
a pesar de exportar menos del 2% de productos energéticos pri-
marios. Rusia, por su parte, ostenta solo un 7,5 de las exportacio-
nes totales de energia si contamos todos los flujos indirectos, en
comparacion con la cuota del 10% de exportaciones directas de
productos energéticos primarios. Los paises de Oriente Medio son
actores menos significativos en la exportacion de energia total.
Los EAU, por ejemplo, representaron algo menos del 10% de las
exportaciones de productos energéticos primarios en 2021, pero
menos del 1,5% de la energia total exportada; y Arabia Saudi
ostenta unas cifras parecidas.

30%

20%
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10%
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1970 1880 1990 2000 2010 2020

Figura 7. Proporcion de energia extranjera en el consumo total de energia
implicita a nivel global. Nota: muestra la proporcion de energia implicita en
bienes y servicios comercializados internacionalmente. Fuente: calculos del
autor basandose en la informacion sobre la huella de recursos de la base de

datos UN-EORA

El consumo indirecto de fuentes de energia extranjeras varia
segun el tipo de combustible. Para las fuentes de energia prima-
rias, estimamos que, en 2016, el 30% del gas natural implicito
que se utilizé a nivel mundial estaba integrado en productos que
se comercializaban en un pais distinto de aquel en el que se uti-
lizé la energia para su produccion. En el caso del carbon, esta
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cifra fue del 22%. No es de extrafiar que China sea responsable
de una fraccidon importante (40%) de esta cantidad, puesto que
el carbdn se utiliza como principal fuente de generacion eléctrica
en el pais, quedando implicito en los muchos bienes y servicios
que fabrica y exporta al resto del mundo. Finalmente, para el
petréleo, se comercializd el 24% del consumo implicito global.
Las fuentes de energia secundarias no se comercializaron tanto:
el 19% de la energia hidraulica, nuclear y edlica se incorpora a
productos consumidos en otro pais y, en el caso de la energia
solar, la cifra es solo del 9%.

4.4. Patrones de comercializacién y balances energéticos
globales

Estas diferencias en la fuente de energia exportada cambian el
panorama global drasticamente. En la figura 8 se muestra el ori-
gen y destino de los productos energéticos primarios directos por
region, y lo comparamos con el origen y destino del comercio
de energia implicita. El panel a refleja el comercio de energia
directa y muestra claramente el dominio de Oriente Medio y Asia
Central como proveedor global de energia. La mayor parte de su
produccion se dirige a la regién de Asia Pacifico. Los paises de la
Comunidad de Estados Independientes, particularmente Rusia,
también son importantes exportadores de energia y la mayoria
de sus flujos se dirigen a Europa. Pero en el panel b los flujos
comerciales de energia implicita son muy diferentes. La regién
Asia-Pacifico es el proveedor de energia dominante, con flujos
desproporcionados hacia Europa y Norteamérica. La importancia
de los principales exportadores de energia primaria también se
ve reducida de forma sustancial cuando considerados la energia
total.

Este patron mas amplio de origen y destino de los flujos de ener-
gia cambia el lugar donde debemos buscar el origen de los shocks
energéticos internacionales. Por supuesto, los cambios en la
oferta de productos energéticos primarios como el carbén, el gas
natural y el petréleo crudo seguiran teniendo importancia. Pero
los cambios en el precio nacional no comercializado de la energia
(por ejemplo, los combustibles fésiles de origen y uso nacional
o la electricidad renovable de producciéon nacional) pueden tener
grandes implicaciones a nivel internacional. Como hemos sefia-
lado, China no es un proveedor importante de energia primaria,
pero si es un proveedor inmenso de energia implicita en bienes
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y servicios producidos en el pais. Los aumentos del precio de
la energia nacional en China se propagaran por las cadenas de
suministro mundiales y afectaran a la actividad econdomica de

todo el mundo.
(@) Comercio directo de energia
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Figura 8. Comercio global de energia (2021). Nota: muestra el origen y
destino de productos energéticos directos (carbon, gas, petréleo y productos
relacionados) y flujos de energia implicita incluyendo la energia utilizada
para producir bienes y servicios. Esta Gltima ilustra el origen y destino

de la energia que finalmente absorbieron los bienes y servicios. Fuente:
calculos del autor utilizando UN-COMTRADE (Coédigo 27 del SA para los flujos

directos) y la huella de recursos de UN-EORA
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Pero el grado en que un pais esta expuesto a los shocks ener-
géticos varia mucho y puede reflejarse bien en un calculo que
ya se ha tratado en este capitulo: la dependencia del pais de
fuentes de energia extranjeras. Para ilustrar esto se ha estimado
la cantidad de energia extranjera implicita en bienes y servicios
finales consumidos en un pais y se ha comparado con la energia
nacional implicita en las exportaciones de dicho pais. El balance
entre estos dos puede ser positivo o negativo, dependiendo de
si el pais es un exportador neto de energia implicita o si es un
importador neto. La conclusiéon es que China, Rusia, Taiwan y
Sudafrica tienen los balances mas positivos. Reino Unido, Hong
Kong, Alemania, EE. UU., Francia e Italia tienen los balances mas
negativos. A estos cdlculos le hemos afiadido el balance energé-
tico de productos energéticos primarios (carbodn, petrdleo y gas
natural) para obtener un calculo total de balances energéticos
de cada pais. Los resultados se muestran en la figura 9, estando
los balances energéticos expresados como un porcentaje del
suministro energético total disponible en cada pais. Los resulta-
dos revelan que el continente americano, en su conjunto, es un
exportador neto de energia. Australia, la mayoria de los paises de
la CEI y Africa en su conjunto son también importantes exporta-
dores netos. Las grandes economias asiaticas de Japdn, India vy,
en menor medida, China son grandes importadores netos. Japon,

Dalance energético total
(% del suministro total):

0%

Japom:

88 %

Norteamérica:
+10 %

Sudamérica:
222%
[

Figura 9. Un calculo de la exposicion a perturbaciones energéticas
extranjeras (directa e implicitamente) (2020). Nota: muestra el balance
energético total incluyendo tanto el comercio directo de productos
energéticos como la energia implicita en todos los bienes y servicios que se
comercializan internacionalmente. Los valores negativos indican un consumo
de energia extranjera superior al consumo de energia nacional. Fuente:
calculos del autor basandose en AIE (2022b) y en la informacién sobre la
huella de recursos de la base de datos UN-EORA

El gris indica la ausencia de datos.
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en concreto, tiene un déficit energético total equivalente al 88%
del suministro energético total disponible en el pais. Europa tam-
bién estd muy expuesta a los shocks energéticos internacionales;
de media, el déficit energético total de los 27 paises de la UE es
equivalente a dos terceras partes del suministro disponible.

Finalmente, como conclusion de esta seccion, la forma en que
los shocks internacionales afectaran a las economias nacionales
depende de la posicion de cada pais en el comercio energético
global. A fin de cuentas, como ya se ha comentado detallada-
mente en la seccidon anterior, la energia extranjera implicita en los
bienes y servicios importados no solo se consume como bienes
y servicios finales, sino que también se incorpora a los insumos
intermedios que pueden facilitar la produccion y exportacion de
otros bienes y servicios. De hecho, estimamos que tres cuartas
partes del total de energia comercializada se corresponde con
los insumos intermedios comercializados internacionalmente.
Cerca del 14% se corresponde con los insumos intermedios que
vuelven a exportarse a un tercer pais tras la importacion directa
de un socio comercial del exportador. Muchos de estos insumos
intermedios importados se utilizan para producir bienes expor-
tados en varios paises. A nivel mundial, estimamos que mas del
44% del comercio total de energia esta implicito en las exporta-
ciones del pais importador directo. Por ejemplo, Canada importa
de China una pieza intermedia que se utiliza para producir otro
bien que serd exportado a un tercer pais.

El lugar que ocupa un pais en la compleja red del comercio ener-
gético mundial influye en su exposicion a los shocks energéticos.
Basandonos en la literatura sobre el comercio en términos de
valor agregado, consideremos dos indicadores sobre la participa-
cion de un pais en el comercio mundial de energia: la participacion
hacia delante y la participacion hacia atras. El primero indica la
cantidad de energia producida internamente por un pais que esta
implicita en los bienes y servicios exportados a otro pais y que se
utiliza en las exportaciones de ese pais a un tercero. Considere-
mos este pais como un proveedor de energia a las exportaciones
de otro pais. La participacion hacia atras, por el contrario, indica
la cantidad de energia implicita en las propias exportaciones de
un pais. Para Canada, hemos estimado que en 2016 se utilizaron
1,6 GJ por cada 1.000 USD de energia canadiense en las exporta-
ciones de otro pais. Esto es su participacién hacia atras. También
hemos estimado que, por cada 1.000 USD de energia extranjera,
hay implicitos 1,8 GJ] de energia en las exportaciones canadien-
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ses. Haciendo balance, esto hace que los flujos de exportacidon
canadienses dependan ligeramente mas de la energia extranjera
de lo que las exportaciones de otros paises dependen de la ener-
gia canadiense. En Europa occidental, esta dependencia es aun
mayor. Hemos estimado que la participaciéon hacia delante de
esta region es de 1,4 mientras que la participacion hacia atras
roza los 3 puntos. Por tanto, las exportaciones de estos paises
son altamente dependientes de la energia extranjera.

5. Conclusién

Las variaciones en los costes de cualquier recurso econdémico
importante (ya sea la mano de obra, el capital o la energia) ten-
dran efectos complejos y en cadena a lo largo de toda la econo-
mia global. Algunos sectores se expandiran, otros se contraeran,
y el bienestar de las personas también mejorard o empeorara
segun las circunstancias individuales. En este capitulo, hemos
explorado la naturaleza y consecuencias de los shocks energéti-
cos en las economias nacionales de todo el mundo. Las tres fuen-
tes primarias de energia (carbon, gas natural y petréleo) son,
con diferencia, las fuentes de energia predominantes y seguira
siendo asi durante muchos anos. Los cambios en las condiciones
globales de oferta y demanda pueden tener efectos monumen-
tales sobre el precio de la energia, porque las cantidades que
los compradores y los vendedores adquieren y producen, res-
pectivamente, son, a corto plazo, relativamente insensibles a los
precios. Unos mercados tan ineldsticos son susceptibles a gran-
des perturbaciones de precios, incluso si la oferta y la demanda
varian solo ligeramente. Y, efectivamente, en 2022 las subidas de
los precios fueron muy elevadas. El precio del carbdn australiano
aumentdé un 150% en 2022 respecto a 2021. El precio del gas
natural en Europa aumenté mas del 150%. El precio del petréleo
crudo global (Brent) aumentd un 40%.

Estos incrementos tienen efectos directos sobre los consumido-
res, productores y en la estructura de una economia. También
existen efectos indirectos a lo largo de la cadena de suministro,
puesto que el coste de producir insumos cambia, lo que afecta
al coste de producir tanto otros insumos como bienes finales.
Ademas, es necesario tener una vision amplia del uso y comercio
de la energia para comprender qué economias nacionales estan
mas expuestas a los shocks energéticos y la forma en que se ven
afectadas por los aumentos de precios. Las economias que son
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exportadoras netas de estos productos basicos se beneficiaran,
mientras que esas que son importadoras netas no lo haran. Las
actividades manufactureras que son energéticamente intensivas
se contraeran, mientras que las otras (por ejemplo, las activida-
des de upstream en los sectores de produccidn energética) se
expandiran. Pero el panorama se torna mas complejo cuando
tenemos en cuenta la energia implicita en los muchos bienes y
servicios que se consumen en cada pais. Los paises exportan
energia no solo de forma directa, mediante exportaciones de
carbdn, petréleo o gas natural, sino también incorporada en los
bienes y servicios que crea un pais. China exporta cantidades
significativas de energia al resto del mundo porque es un centro
manufacturero inmenso. Por tanto, una variacion de los precios
de la energia en China, incluso si se trata energia producida y
consumida internamente, puede tener implicaciones globales en
la medida que los precios de los bienes que produce China se
veran afectados. Los sectores que indirectamente son energéti-
camente intensivos debido a los insumos que requieren también
se veran afectados negativamente. Los incrementos globales de
precios de la energia alejaran las exportaciones de un pais de
dichos sectores.

La combinacion de flujos de energia globales directos e implicitos
también permite una estimacion amplia de cuan dependientes
son los diferentes paises respecto a los proveedores extranjeros
de energia. Japon, Europa, India y China tienen balances ener-
géticos muy negativos respecto al resto del mundo, mientras que
el continente americano, los paises del CEI y Africa tienen balan-
ces muy positivos. A medida que aumenta la incertidumbre a
nivel mundial y el suministro energético global se interrumpe con
mayor frecuencia, la busqueda de formas para reducir la depen-
dencia de fuentes energéticas extranjeras puede convertirse en
una prioridad politica de primer orden para muchos paises.
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