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En este trabajo revisamos nuestros resultados recientes acerca del vinculo entre el
desemperio macroeconomico, el mix de tecnologias energéticas y la evolucion de las
emisiones de CO,. El marco teorico del analisis es el de los modelos de crecimiento
economico con generaciones sucesivas de capital. Mostramos que las emisiones de CO,
dependen, fundamentalmente, del crecimiento economico sostenido por altos niveles de
intensidad energética fosil. Finalmente, reflexionamos sobre la posibilidad de avanzar

simultaneamente en la transicion verde y la recuperacion economica tras el impacto de la
COVID-19.
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In this paper we review our recent results on the link between macroeconomic performance, the mix of
energy technologies and the evolution of CO, emissions. The theoretical framework of the analysis is

that of models of economic growth with successive generations of capital. We show that CO, emissions
fundamentally depend on economic growth sustained by high levels of fossil energy intensity. Finally, we
reflect on the possibility of advancing simultaneously in the green transition and economic recovery after the
impact of COVID-19.
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ANTONIA Diaz, Gustavo A. MARRERO Y Luis A. PucH

1. Introduccion

Uno de los pilares centrales del Plan de Recuperacion
«Next Generation» y del Marco Financiero Plurianual
de la Union Europea es el «European Green Dealy,
que es un ambicioso proyecto de transformacién sec-
torial para luchar contra el cambio climatico. Como
se explica en Diaz (2020), se pretende aprovechar el
impulso de la reactivacion econdémica tras la crisis de
la COVID-19 para avanzar en aquellas reformas eco-
némicas que permitan un desarrollo econémico com-
patible con la neutralidad climatica. Para evaluar el
efecto de esas reformas debemos entender y medir la
relacion entre cambio climatico y actividad econdémica.
Esta relacion es dinamica y de doble direccion: el clima
afecta nuestra productividad, el rendimiento de nues-
tras inversiones y, simultdneamente, nuestras decisio-
nes dejan una huella medioambiental. En este articulo
queremos repasar algunos de nuestros hallazgos mas
importantes en la relacion entre macroeconomia, ener-
gia'y emisiones de CO,. Para ello, revisamos nuestros
principales resultados en Diaz et al. (2019), Diaz et al.
(2020) y Barrera-Santana et al. (2021), y elaboramos
sobre algunas de sus potenciales implicaciones para
la discusién actual. Entender la compleja interaccion
entre actividad econdémica y emisiones nos ayudara
a entender los costes econdmicos de avanzar en la
lucha contra el cambio climatico y en el mejor disefio
de politicas econdémicas dirigidas a la recuperacion
economica y la transicion verde en la Union Europea
tras la crisis de la COVID-19.

En el apartado 2 describimos el marco general de
nuestro analisis. En primer lugar, en el subapartado
«Contabilidad de emisiones» hacemos un repaso
somero de la evidencia basica sobre la evolucién a lo
largo del tiempo de las emisiones de CO, (el principal
componente de los gases de efecto invernadero), la
actividad econdmica y la energia. Para presentar esta
evidencia preliminar echamos mano de la ecuacién
de Kaya. Esta ecuacion se usa para hacer lo que se
conoce como «contabilidad de emisiones». Asi como
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descomponemos el crecimiento del PIB como suma
del crecimiento de los componentes principales del
gasto final agregado, podemos descomponer el cre-
cimiento en las emisiones en funcion del crecimiento
del PIB per céapita, poblacion y consumo energético.
La ecuacién de Kaya es una herramienta util de pri-
mer diagnostico. Por ejemplo, permite deducir de un
vistazo que las emisiones de CO, en Espaiia, a dife-
rencia de Alemania, estan muy correlacionadas con
el ciclo econémico. Esto, en principio, plantea un pro-
blema porque nos hace suponer que la recuperacion
en ciernes ha de venir con un aumento pronunciado de
emisiones en Espafia. También nos permite poner en
contexto el esfuerzo de mitigacién de emisiones que
hay que hacer para cumplir con el Acuerdo de Paris.
Por ejemplo, durante el periodo 1971-2019 la tasa de
crecimiento anual de las emisiones de CO, mundiales
ha sido 1,90 % y para llegar a la neutralidad clima-
tica en 2050 las emisiones globales deben caer a una
tasa del 4 % anual. Es decir, debemos hacer un gran
esfuerzo y debe ser drastico. La cuestion, obviamente,
es el coste econdmico de las politicas de mitigacion de
emisiones. Hasta la fecha, el PIB mundial ha crecido
casi en un 2 % anual. Es decir, emisiones y crecimiento
han ido de la mano.

Pero las correlaciones estadisticas, en principio,
no nos dicen mucho acerca de la relacion entre acti-
vidad econdmica y emisiones. Para ello, necesitamos
un marco tedérico que sea compatible con la evidencia
mostrada por la ecuacion de Kaya. En el subapartado
«El marco tedrico» describimos el marco con el que
podemos entender la relacion entre emisiones, macro-
economia y energia y evaluar los efectos de politicas
de mitigacion de emisiones. Aqui repasamos las con-
tribuciones de Diaz et al. (2004) y Diaz y Puch (20193,
2019b). Este marco esta basado en la teoria neocla-
sica de crecimiento con generaciones sucesivas de
capital fisico que se diferencian entre si en su conte-
nido tecnoldgico y su requerimiento de energia. Este
requerimiento viene determinado por la evolucion del
progreso técnico ahorrador de energia y su interaccion



con la evolucidn del progreso técnico que es espe-
cifico a la inversion. De esta manera, cambios en la
inversion agregada afectan tanto al volumen de ener-
gia demandada como al tipo de energia requerida y
a la productividad agregada. Este es el canal por el
que las politicas energéticas afectan a la macroecono-
mia. A este modelo de crecimiento neoclasico anadi-
mos la funcién de dafio climatico, como hacen Golosov
et al. (2014), que a su vez esta basado en los diversos
trabajos de Nordhaus'. En el subapartado «Modelos
empiricos» describimos los implicados por la teoria
que hemos usado en nuestros trabajos para estimar la
relacién entre crecimiento econémico, energia y nive-
les de emisiones de CO,. La traslacion de los mode-
los tedricos a empiricos no es inmediata. En muchos
modelos tedricos se pueden ignorar particularidades
de cada economia como la composicion sectorial o se
puede tener una version muy simplificada del mix ener-
gético. En cambio, a la hora de estimar la relacién entre
emisiones, crecimiento y demanda de energia hay que
explicitar esas especificidades de cada pais y en cada
momento del tiempo o estado de desarrollo econémico.

Una cuestion importante que hemos aprendido es
que, antes de caracterizar la dinamica de la relacion
entre energia, economia y emisiones, es conveniente
valorar las restricciones que impone en un mundo glo-
balizado la experiencia reciente de crecimiento eco-
nomico en distintos paises y regiones. En Diaz et al.
(2019) nos centramos en la relacion entre uso de ener-
gia y crecimiento econémico en un panel de 134 pai-
ses. Y es que un punto crucial para avanzar en la tran-
sicion energética es conocer el coste econémico de
cambiar nuestro modelo energético, en la doble dimen-
sion de cantidad de energia que usamos por unidad
de PIB (ratio conocida como «intensidad energética»)
y del tipo de energia (el mix energético que usemos).
En el apartado 3 mostramos que, dado el estado actual

" W. Nordhaus, en diversos trabajos desde 1977, fue el primero que
estudio la relacion entre crecimiento econémico y cambio climatico y ha
disefiado los modelos candnicos para estudiar esta relacion. Véase un
sumario de sus aportaciones en Nordhaus y Boyer (2000).
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de la tecnologia, la mejora de la intensidad energética
va asociada a la dinamica del crecimiento econdmico
a nivel mundial. Ademas, condicionado a la intensi-
dad energética, el paso de los combustibles fosiles a
las energias renovables de frontera (edlica, solar o geo-
térmica) también se correlaciona positivamente con el
crecimiento. Por tanto, dada la dificultad para conseguir
un cambio radical en el mix energético a nivel global,
tal que se generalice el uso de tecnologias renovables
de frontera, la evidencia que obtenemos indica que la
mejor politica para minimizar el coste econémico de
mitigar emisiones es optar por invertir en eficiencia
energética, sea cual sea el origen de esta.

En el apartado 4 revisamos algunos de los resulta-
dos de Barrera-Santana et al. (2021) para el caso de
los paises de Europa Occidental, y en relacion a los
resultados globales que habiamos obtenido en Diaz
et al. (2020). En estos trabajos si estimamos el efecto
sobre las emisiones de CO, de los cambios en la inten-
sidad energética y en el peso de las fuentes renova-
bles en el mix energético controlando por la experien-
cia de crecimiento econdmico a corto y largo plazo.

Nuestro principal hallazgo es que el crecimiento
economico esta fuertemente correlacionado con el
nivel de emisiones en aquellos paises donde los perio-
dos de expansion econdmica estan asociados a secto-
res intensivos en energia. Ademas, el efecto mitigador
de las energias renovables depende negativamente de
la intensidad energética del pais. Con esta informacion,
en el apartado 5 usamos nuestras estimaciones para
hacer una pequefa evaluacion de la factibilidad de los
objetivos del «European Green Deal». Nuestros resul-
tados sugieren que es muy dificil cumplir esos objeti-
vos sin que se reduzca la actividad econdmica o impul-
sar un cambio acelerado en nuestro modelo energético.
Estas circunstancias pueden constituir un desafio para
los objetivos de transicion climatica contemplados en el
Plan de Recuperacion de la UE, cuyo principal objetivo
en este mismo momento es mitigar el impacto econé-
mico y social de la pandemia de coronavirus. En el apar-
tado 6 presentamos unas reflexiones finales y algunas
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sugerencias de politica econémica. En particular, cree-
mos que urge establecer impuestos prociclicos en el
uso de combustibles que, al mismo tiempo, garanticen
la previsibilidad del precio del carbono.

2. El marco para el analisis

El Acuerdo de Paris marca como objetivo llegar
a la neutralidad climatica en 2050 para poder limi-
tar el aumento de la temperatura media del planeta
en 1,5 °C para el afio 2100. La neutralidad climatica
implica que debemos lanzar a la atmosfera aquella
cantidad de CO, que se pueda absorber, ya sea por
medios naturales o artificiales. Segun diversas esti-
maciones, los sumideros naturales de carbono eli-
minan entre 9,5 y 11 gigatoneladas (Gt) de CO, al
afo. Las emisiones globales anuales de CO, alcan-
zaron las 33,6 Gt en 2019 (las emisiones de CO, son
responsables de alrededor del 80 % de los gases de
efecto invernadero)?. Hasta la fecha, ningin sumidero
artificial puede eliminar carbono de la atmésfera en
la escala necesaria para combatir efectivamente el
calentamiento global. De acuerdo con estas estima-
ciones, el nivel sostenible de emisiones de CO, es
un 33 % del nivel de 2019 y alrededor de un 29 % de
las de 2020. Esto quiere decir que desde 2019 hasta
2050 el nivel mundial de emisiones de CO, debe caer
a una tasa media anual del 3,54 %. Para disefar un
plan de descarbonizacion factible es necesario saber
cual ha sido la senda de emisiones en el pasado, cua-
les son sus determinantes, y tener un marco tedrico
para entender su relacion con la actividad econdmica.
Solo de esta manera podremos estimar los costes y
beneficios, en términos de PIB, tanto en el corto como
en el largo plazo, de las politicas de descarbonizacion
que se quieran implementar.

2 Véase el informe International Climate Negotations emitido por el
Parlamento Europeo en 2018. https://www.europarl.europa.eu/RegData/
etudes/STUD/2018/626092/IPOL_STU(2018)626092_EN.pdf
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Contabilidad de emisiones

Antes de analizar cualquier teoria es necesario
conocer los datos. Una forma sencilla de organizar
la evidencia sobre emisiones de CO, y actividad eco-
nomica es la ecuacién conocida como «identidad de
Kaya» que pone en relacioén el nivel de emisiones, el
PIB y uso energético:

PIB co
,, = = ——— X Poblacion, x —~2- [1]
" Poblacion, PIB,

Donde el agregado CO,, se refiere a las emisiones
totales, ya sea de un pais o de un grupo de paises. Los
componentes PIB,/ Poblacion,y Poblacion hacen refe-
rencia a nuestra actividad econdémica. Podriamos decir
que el primero es el «margen intensivo» y el segundo
el «margen extensivo». El tercer componente es
un indice del grado de «carbonizacién econémica».
Este indice puede disminuir por dos razones: o porque
usemos menos energia en nuestra actividad econo-
mica o porque esta energia sea mas limpia. Podemos
descomponerlo en dos partes:

CO,, Energia, N co,, 2]
PIB,  PIB, " Energia,

t t

Donde la primera ratio es un indicador macroeconé-
mico de intensidad energética. El numerador se refiere
al consumo total de energia, producida en el pais o
importada, y contiene tanto el uso final de energia,
aquella que consumen los sectores finales, como el pri-
mario, el necesario para generar la energia final. Este
consumo total incluye todas las fuentes tanto de ori-
gen fésil como renovable. Cuanto menor es la ratio de
intensidad energética, se entiende que mas eficiente
es la tecnologia productiva de un pais, lo que redun-
dara en menos emisiones y, como veremos, en una
mayor productividad agregada. El ultimo componente
de la identidad indica la intensidad de carbonizacién o
el grado de suciedad en CO, de la energia utilizada.


https://www.europarl.europa.eu/RegData/etudes/STUD/2018/626092/IPOL_STU(2018)626092_EN.pdf
https://www.europarl.europa.eu/RegData/etudes/STUD/2018/626092/IPOL_STU(2018)626092_EN.pdf
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FIGURA1
ECUACION DE KAYA PARA EL MUNDO

Emisiones de CO, y PIB en el mundo
160

Descarbonizacién - componentes

140
60
40

N2 NDOADNDHADXND 0D N2 ,0,A O
\q’\@/\'é\é\'é\@tb@%@%@%@%@q'gq@cgf\%q@%qﬁo@c@cﬁgq/g@\rﬁv\@\@\
CO/PIB ENERGIA/PIB CO,/ENERGIA

FUENTE: Elaboracion propia a partir de datos de la AIE (Agencia Internacional de la Energia).

Esta ratio depende del mix energético del pais: cuanta
mas energia de origen renovable, menor sera la ratio;
pero incluso dentro del mix de origen fosil puede haber
diferencias significativas, ya que el carbén es mucho
mas contaminante que el gas. Es interesante diferen-
ciar entre estas dos formas de descarbonizacion eco-
noémica porque se refieren a diferentes procesos que
atafien a diferentes actores de la economia. Un ejem-
plo de descarbonizacién energética es la sustitucion de
vehiculos propulsados por gasolina por sus equivalen-
tes eléctricos. Un ejemplo de reduccién en intensidad
energética son las mejoras constantes en la eficiencia
de los motores de los vehiculos. En ambos casos, con-
seguimos disminuir el nivel de emisiones por unidad de
produccion, pero lo hacemos de forma muy diferente.
Volveremos a hablar mas adelante de las consecuen-
cias macroecondmicas, especialmente para la politica
econdémica, de avanzar en cada tipo de descarboniza-
cion econdémica.

Si tomamos las Expresiones [1] y [2] en logarit-
mos y en diferencias, podemos hacer una contabili-
dad del crecimiento de las emisiones, de igual manera
que hacemos una contabilidad del crecimiento del PIB
como suma de las tasas de crecimiento de sus compo-
nentes. La Figura 1 es una version de Diaz et al. (2020).

En el panel de la izquierda se muestra la evolucion de
los componentes de la Ecuacion [1] y el en panel de la
derecha se muestra la evolucion de los componentes
de la Ecuacion [2].

Durante el periodo 1971-2019, la tasa de creci-
miento media de las emisiones totales de CO, ha sido
practicamente igual a la del PIB per capita mundial,
1,85 % y 1,91 %, respectivamente, como se ve en la
Tabla 1. Esto quiere decir que el ritmo al que hemos
descarbonizado nuestra actividad econdmica per capita
ha compensado el aumento de la poblacion mun-
dial. Este comportamiento parejo de emisiones y
evolucion del PIB per capita se mantiene en todo el
periodo con ligeras variaciones. Por ejemplo, desde
la firma del Protocolo de Kyoto en 1997 las emisiones
han crecido a una tasa ligeramente menor que el PIB
per capita. Es decir, hemos descarbonizado nuestra
actividad econdmica a un ritmo ligeramente superior
al del periodo anterior 1971-1997. El segundo panel
de la Figura 1 muestra que esa descarbonizacion ha
venido fundamentalmente a través de una caida sos-
tenida en la intensidad energética, mientras que la
descarbonizacion energética (el cambio de energias
fosiles a renovables) ha jugado un papel menor hasta
el momento presente. Los datos agregados ocultan
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TABLA 1
TASAS DE CRECIMIENTO DE LOS COMPONENTES DE LA ECUACION DE KAYA MUNDIAL

CoO, POB PIB/POB CO,/PIB ENERGIA/PIB COZ/ENERGiA
1971-2019 i 1,85 1,50 1,91 -1,63 -1,35 -0,19
1971-1997 i 1,81 1,73 1,61 -1,51 -1,19 -0,32
1997-2019 .. 1,90 1,22 2,27 -1,56 -1,53 -0,03
2019 e -0,05 1,07 1,89 -2,94 -1,79 -1,17
2019-2050 ......cociiiiiiiicee -3,54 1,50 2,00 -6,83 -2,00 -4,93

FUENTE: Elaboracion propia a partir de datos de la AIE (Agencia Internacional de la Energia).

mucha heterogeneidad, pero, en general, tal y como
estimamos en Diaz et al. (2019), las reducciones en
emisiones han venido fundamentalmente por ganan-
cias de eficiencia.

Volvamos ahora al objetivo del Acuerdo de Paris.
Para alcanzar |la neutralidad en 2050, la tasa de creci-
miento media anual de las emisiones debe ser -3,54 %
desde hoy hasta entonces. Lo primero que salta a la
vista es que se trata de un gran cambio comparado
con la media historica, como muestra la Tabla 1.
Aunque la tasa de crecimiento en 2019 ya fue negativa,
solo lo fue en -0,05 %. Cabe destacar que en 2020 las
emisiones disminuyeron casi en un 5 % gracias, en
buena medida, a que el PIB mundial cayé en un 4,2 %
debido a la crisis de la COVID-19. La gran pregunta
es si podemos reducir emisiones al ritmo necesario
sin provocar una recesion ni que, por supuesto, dismi-
nuya la poblacién. La ultima fila de la Tabla 1 hace un
pequefo calculo del ritmo de descarbonizacion nece-
sario para cumplir el Acuerdo de Paris sin que caiga
el PIB ni la poblacion. Este escenario seria el ideal,
dado que no comporta sacrificios econémicos. Pero
este escenario ideal implica cambios muy drasticos.
Por ejemplo, la ratio CO,/PIB deberia caer casi en un
7 % anual. Si suponemos que la intensidad energé-
tica disminuyera al 2 % anual, la carbonizacion de la
energia consumida deberia caer casi en un 5 % anual.
¢ Tiene sentido suponer que la intensidad energética
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caiga al 2 %7? ¢ Es factible? ; Es posible cambiar el mix
energético de tal manera que permita descarbonizar
tan rapidamente? Para responder a estas preguntas
tenemos que establecer un marco teérico para enten-
der la relacion entre crecimiento del PIB, uso de ener-
gia, mix energético y emisiones. Solo de esta manera
podremos evaluar los costes y beneficios de las politi-
cas necesarias para estar en el escenario propuesto.

El marco teérico

A partir de la evidencia descriptiva anterior, nuestra
estrategia consiste en establecer una relacion entre las
emisiones de CO, y las variables fundamentales: la acti-
vidad econdmica y el uso de energia. El marco para el
analisis es el de la teoria neoclasica del crecimiento.
Concretamente, ampliamos una especificacion particu-
lar de la teoria de la produccion neoclasica con uso de
energia, incorporando un supuesto acerca de como se
generan las emisiones contaminantes. Esta modela-
cién amplia la expresion de los modelos DICE (Dynamic
Integrated Climate-Economy) explicitando el papel de
la energia. Véase, por ejemplo, Brock y Taylor (2010) o
Alvarez et al. (2005).

El punto de partida es considerar una funcion de
produccion agregada bajo rendimientos constantes a
escala. La especificaciéon mas sencilla que podemos
considerar supone que la producciéon agregada se



obtiene de una combinacion de capital, trabajo y ener-
gia en presencia de progreso técnico. Por sencillez,
y siguiendo a Diaz et al. (2019), suponemos que el
input energético, Z,, combina energia de origen fosil
y renovable:

z,=(0z;+(1-0)22)" [3]

Donde 0 <& < 1y v 2 0. El input energético Z, es
una combinacién de dos tipos de inputs, Zﬂ, cada
uno de ellos representando un agregado de uso primario
de energia, bien de origen fosil, j = f, o bien de origen
renovable, j = g. Suponemos que la elasticidad de sus-
titucién entre ambos agregados energéticos puede ser
mayor que uno, de manera que ambos inputs sean
sustitutos y que la economia podria operar usando
solo un tipo de energia, fésil o renovable. Ademas,
cada cesta de energias de tipo j es, a su vez, un mix
de varias fuentes:

J17 )1t 272t = jnt

z,=[1e0 40 0% 000"

Donde la elasticidad de sustitucion de las diferentes
fuentes energéticas dentro de cada uno de los agrega-
dos, th,j =f,g, puede ser diferente de uno. Optamos
por esta representacion porque la composicion secto-
rial de la economia y su velocidad de transformacion
afectan la elasticidad de la produccién con respecto de
cada fuente. La produccién agregada requiere de capi-
tal, energia y trabajo:

)/I = A/K/azl‘elj_a_g [5]

Donde el factor A es un factor de progreso tecnolo-
gico Hicksiano. En esta representacion general afia-
dimos un supuesto adicional. Como en Diaz y Puch
(2019a, 2019b), suponemos que el capital tiene un
requerimiento energético y que este requerimiento
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es especifico de la tecnologia incorporada en él. Una
forma de expresar esta complementariedad es:
Z,=xK, [6]
Cuanto mayor es x,, mayor es la necesidad de ener-
gia del capital existente y mas energia se usara. Por
tanto, representa la intensidad energética del stock de
capital. Obviamente, esta intensidad energética, como
muestran Boyd y Lee (2019), entre otros, depende de
las decisiones de las empresas y el resto de los agen-
tes econdmicos. Como mostramos en Diaz y Puch
(2019a) el factor x, cambia con las decisiones de inver-
sion de los agentes econdmicos y el ritmo de reem-
plazo del capital. Si combinamos [5] y [6] podemos
interpretar Z como demanda de energia y expresarla
en funcion de la produccion per capita y la cantidad de
trabajo:

o 7/(a+6) 7
7 =/ [_,] y:/(me) [7]

Esta expresion nos dice que el uso energético
es mayor cuanto mayor es el nivel de produccion
per capita, cuanto mayor es la intensidad energética
del capital y cuanto menor sea nuestro nivel de produc-
tividad agregada. Ahora vamos a integrar esta teoria
de produccion con la de dafio climatico.

Siguiendo a Golosov et al. (2014), representamos
el dafio climatico como una funcién del volumen de
CO, acumulado en la atmosfera, que llamamos S, :

D, =exp (—y, (S, - .§)) [8]

La variable climatica es, a su vez, un stock cuya
evolucion depende de la capacidad fisica de la natura-
leza de absorber CO, (a la tasa w), y del flujo de emi-
siones en cada periodo, P,. Para simplificar, podemos
expresar la ley de evolucién del clima como:

S =P+(-o)S,, 9]
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Nos queda la parte mas importante, que es la rela-
cion entre emisiones, P,, y actividad economica.
Vamos a suponer que:

p=2° [10]

t t

Donde Zes la energia de origen fosil medida en uni-
dades de CO,. Ahora, usando [7], podemos reescribir
la Ecuacién [10] como:

5 ¢ - 7/(ar+6)
oe(Zfu[£) e o

Esta expresion, en logaritmos, es el fundamento
tedrico de la ecuacion de Kaya, que es la suma de
las Ecuaciones [1] y [2]. EIl primer componente(Z/ Z)
es el grado de carbonizacion energética; el segundo
componente, L, , es un indicador de la poblacion; x,
es la intensidad energética que podemos aproximar por
la ratio energia sobre PIB, x=Z./Y,, dado que el stock
de capital y el PIB tienen tasas de crecimiento simi-
lares. El ultimo componente es el PIB per capita. El
hecho de que aparezca el factor de desarrollo tecnolo-
gico implica que la relacion entre emisiones y actividad
econdmica varia segun los niveles de desarrollo, como
se muestra en Barrera-Santana ef al. (2021). Ahora,
con este bagaje tedrico podemos pasar a estimar la
relacién observada entre emisiones, crecimiento eco-
nomico, intensidad energética y descarbonizacion.
Para ello, el modelo tedrico resumido en la Ecuacion
[11] debe ser adaptado para poder aplicar las técnicas
econométricas adecuadas.

Modelos empiricos

Para poder llevar la relacion de equilibrio que apa-
rece en la Ecuacion [11] a los datos, tenemos que
hacer una pequena reinterpretacién de esa relacion.
Para ello, introducimos un modelo empirico que rela-
ciona las emisiones de CO, con la actividad econémica

LA CRISIS DE LA COVID-19: EL CAMINO DE LA RECUPERACION
186 ICE Enero-Febrero 2022. N.° 924

y las variables energéticas (i. e.: la intensidad energé-
tica y el mix de consumo primario y final). Las variables
macroecondmicas son el nivel de actividad y la tasa de
crecimiento del PIB real por habitante, ajustadas por
PPA (paridad del poder adquisitivo), y se acompanan
de un conjunto de efectos fijos y temporales que se
han utilizado en la literatura. De este modo, considera-
mos el siguiente modelo dinamico de datos de panel:

GP,=a+R+T,-Bm(A, )+ém(v, ) [12]
+eGY, , +0'XE, +¢€,,

Donde el crecimiento de las emisiones per capita,
GP, se regresa sobre un retardo del nivel de emisiones,
P, y del nivel de PIB,Y , ambos en logaritmos, y sobre
la tasa de crecimiento del PIB,GY. La regresion incluye
un término constante, y variables dummy regionales
y temporales, R,y T,, respectivamente. El elemento
clave es el conjunto de controles, XE, que describe
las variables energéticas que afectan al crecimiento
de las emisiones de CO,. Estas variables son especi-
ficas a cada pais y a cada periodo y vienen represen-
tadas por:

’ _ J-1 nm
0’ XE,,=0,GE/, +37,67Am, [13]
+ Zj((:_f, H:AS/(,/',/

Donde, en primer lugar, GEl mide la intensidad ener-
gética a través de los cambios en el uso de energia
en unidades fisicas sobre el PIB (consumo de ener-
gia por ddlar en términos constantes). Esto es equiva-
lente empirico a la variable en el modelo tedrico expre-
sado en la Ecuacion [11]. El factor de descarbonizacion
energética (Z/Zt) viene expresado por los cambios en
el mix energético, que es el factor ZZ 67Am, ,,. Cada
Amj refleja el cambio en la participacion en el mix de
consumo energético primario (carbén, gas, nuclear y
renovables), teniendo que omitir la categoria de con-
sumo de petréleo para evitar problemas de multico-
linealidad estricta en las estimaciones. Por su parte,
representa el cambio en la participacion de cada sector



de consumo energético final (residencial, industria,
transporte, comercio y servicios), siendo el sector pri-
mario el omitido en este caso. En cada caso, por tanto,
los coeficientes estimados se referiran en relacion con
las correspondientes categorias omitidas.

Esta especificacion nos permite considerar sepa-
radamente el papel del mix energético primario y del
mix energético final, a la vez que la contribucion de la
intensidad energética. Respecto al mix primario, tipica-
mente exploramos el movimiento desde el petroleo (la
omitida) hacia carbon, gas natural, nuclear o renova-
bles. En cuanto a la composicién sectorial de consumo
energético final, consideramos el paso de consumo en
el sector primario (la omitida) a consumo en el sector
residencial, industrial, transporte o comercio y servi-
cios. Es necesario introducir la distribucion sectorial del
uso energeético final porque hay sectores que contami-
nan menos que otros y queremos distinguir cambios
en intensidad energética de cada sector de los cam-
bios en composicion sectorial. También estudiamos
los resultados que se obtienen para distintas regiones
organizadas por los niveles de renta de los paises.

Las estimaciones pueden ser tipo pool-OLS, o en
dos etapas tipo System GMM (Arellano & Bover, 1995;
Blundell & Bond, 1998), puesto que las primeras son
sensibles a sesgos de endogeneidad de las variables
explicativas. La validez de los instrumentos del System
GMM se contrasta con un test J de Hansen de
sobreidentificacion. Respecto a la proliferacion de ins-
trumentos, implementamos la reduccién de instrumen-
tos propuesta por Roodman (2009). Al «colapsar»
la matriz de instrumentos, nuestra especificacion del
System GMM limita el niumero de restricciones
de sobreidentificacion reduciendo la matriz de instru-
mentos a un numero claramente inferior al tamafo de
la seccion cruzada. En la especificacion del GMM usa-
mos errores estandar robustos, y la matriz de varianzas
y covarianzas se corrige por posibles sesgos en mues-
tras pequefas (Windmeijer, 2005). La discusion deta-
llada de los distintos aspectos econométricos se desa-
rrolla en los articulos de referencia: Diaz et al. (2019),
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Diaz et al. (2020) y Barrera-Santana et al. (2021). Las
estimaciones que discutimos a continuacién provienen
también de esos trabajos. Como hemos indicado en la
«Introduccion», tanto en Diaz et al. (2020) como en
Barrera-Santana et al. (2021), nos centramos en la
relacion entre energia, economia y emisiones. Sin
embargo, antes de elaborar nuestro argumento res-
pecto a la dinamica de las emisiones de CO,, conviene
tener una vision global de lo que hemos aprendido
sobre la relacion entre energia y crecimiento econo-
mico, tal y como lo hemos estudiado previamente en
Diaz et al. (2019).

3. Uso de energia y crecimiento econémico

En la senda idilica descrita en el subapartado
«Contabilidad de emisiones» supusimos un creci-
miento anual del PIB per capita del 2 % y una caida
anual de la intensidad energética de la misma mag-
nitud. Esto implica que para lograr la neutralidad cli-
matica en 2050 la energia debe descarbonizarse a un
5 % anual. ¢ Tiene algun viso de realidad ese esce-
nario? ¢ Es probable esa tasa de crecimiento del PIB
dada la experiencia historica? ¢ La inversién en reducir
intensidad energética nos hace crecer mas o menos o
es neutral econémicamente? Por ultimo, ¢ la transicion
verde nos harad mas productivos? Responder a estas
preguntas es importante porque debemos conocer
el coste econémico agregado de acelerar el ritmo de
mitigacion de emisiones. Para responderlas, debemos
entender como los cambios en la intensidad energética
y la implantacion de energia renovable se relacionan
con el crecimiento econdémico. Esto es lo que estudia-
mos en Diaz et al. (2019).

En este trabajo analizamos la evolucién del PIB y
varios indicadores energéticos para una muestra de
134 paises en el periodo 1960-2010.

La Figura 2 la hemos tomado prestada de ese
articulo. En el panel superior, estan representados los
niveles y las tasas de crecimiento del PIB per capita,
frente a los niveles y las tasas de crecimiento de la
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FIGURA 2
PIB, INTENSIDAD ENERGETICA Y RECURSOS RENOVABLES

Per capita GDP and energy intensity
Wordwire level (pooled sample, 915 observations)

Economic growth and energy intensity growth
Wordwire level (pooled sample, 915 observations)

Renew share

FUENTE: Figura 1 de Diaz et al. (2019).
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intensidad energética. Por un lado, el grafico en niveles
muestra la gran dispersion que se observa en los datos
de todos los paises para todos los afios. Observamos
intensidades energéticas bajas asociadas a enormes
diferencias en niveles de desarrollo econémico. Sin
embargo, cuando nos fijamos en las tasas de creci-
miento, la correlacion es claramente negativa y sig-
nificativa. Es decir, una experiencia de mayor creci-
miento econdmico a lo largo de los ultimos afios ha
ido aparejada con reducciones muy importantes en la
intensidad energética. Ahora, la pregunta es si existe
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alguna relacion de algun tipo o se trata de pura coinci-
dencia temporal. Cualquier hipétesis que establezca-
mos sobre esa relacion solo puede explicitarse con un
modelo macroecondémico estructural. Esto es lo que
hacemos en Diaz et al. (2004), y Diaz y Puch (2019a,
2019b). En particular, en Diaz y Puch (2019a) estudia-
mos un modelo de crecimiento neoclasico donde todo
desarrollo tecnoldgico es, en si mismo, ahorrador de
energia, aunque también haya innovaciones dirigidas
especificamente a ahorrar energia, como muestra la
evidencia sefialada por los ya mencionados Boyd y Lee



(2019), o Gamtessa y Olani (2018), entre otros. Estos
trabajos apuntan a que los precios energéticos influyen
en el proceso de innovacion y adopcion tecnoldgica.
No solo eso, sino que la inversion en eficiencia energé-
tica puede reportar beneficios privados incluso cuando
los precios energéticos no estén en niveles desorbita-
dos si existe incertidumbre sobre su evolucion futura
(o se sabe que van a aumentar inexorablemente). Esto
es asi porque buena parte de las innovaciones tecno-
I6gicas estan incorporadas a los bienes de inversion:
para aprovecharlas hay que invertir, poner maquinaria
y estructuras a funcionar y, por tanto, consumir nueva
energia. Para evitar que la inversion de hoy produzca
la ruina de mafiana cuando suban los precios es mejor
invertir en eficiencia energética. En el agregado, este
comportamiento produce las ganancias observadas en
eficiencia energética, como mostramos en Diaz et al.
(2004), y Diaz y Puch (2019b).

La Figura 2 mostrada anteriormente también nos
muestra la evolucion conjunta de energias renovables
y crecimiento del PIB. Aumentar el peso de las ener-
gias renovables en el mix energético es la otra via de
descarbonizacién, como ya sefialamos en el subapar-
tado «Contabilidad de emisiones». Cuando considera-
mos (ahora, en el panel inferior de la Figura 2) el PIB
per capita y su crecimiento, frente a la participacion
de las energias renovables en el mix energético pri-
mario y su variacion anual, respectivamente, no hay
evidencia de relacion entre el crecimiento econémico
y la variacion en el tiempo en el uso de energia reno-
vables, aunque encontramos una correlacion entre
niveles de desarrollo y participacion de las renovables
moderadamente negativa. Por tanto, tenemos que,
por un lado, el crecimiento econdémico viene aso-
ciado con una menor intensidad energética, pero que
parece no tener relacion significativa con el grado de
carbonizacion energético. Ahora surgen dos cuestio-
nes, ¢,cual es el tamafo estimado de las ganancias en
eficiencia debidas al crecimiento? y s podemos arrojar
luz sobre esa falta de relacién entre renovables y
crecimiento?
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En efecto, en Diaz et al. (2019) hemos estimado una
variante de la Ecuacion [12] anterior (centrada, en ese
caso, en las emisiones), con el objetivo de caracteri-
zar, como paso previo, la relacién entre las variables
energéticas y el crecimiento econdmico a nivel global.
Concretamente, la especificacion que proponemos es:

GY,, =a+R+T,+Bm(,,,) [14]
+9'/\/E/J, +ﬂv')(,-,; tE,,

Donde la variable dependiente es la tasa de creci-
miento anual del PIB per céapita, GY, como es habitual
en esta literatura®. Las variables explicativas son la pro-
pia variable retrasada, Y,,, para controlar por el estado
inicial de la tecnologia y para hacer explicita la idea
de convergencia condicional (Y, versus (1 —-8) x Y, ,)
donde 3 captura la velocidad de convergencia.

La clave, como en la Especificacion [12]-[13], es
decir, lo que es distintivo de nuestra estrategia empi-
rica, sea para el crecimiento econdmico o para las emi-
siones de CO,, es el papel del conjunto de variables
energéticas, XE. Ademas, la Ecuacioén [14] considera
una serie de variables especificas de cada pais, X, en
la linea de la literatura de crecimiento y convergencia.
Concretamente, en Diaz et al. (2019) controlamos por
productividad, desarrollo tecnoldgico, capital humano
y calidad de las instituciones. Las técnicas economé-
tricas que utilizamos siguen lo indicado en el subapar-
tado «Modelos empiricos» a modo de breve resumen.
El marco tedrico es el descrito previamente, para esti-
mar la relacion entre los cambios en la intensidad ener-
gética o en el mix energético (y, por tanto, en el grado
de carbonizacion energética) y el PIB.

En Diaz et al. (2019) encontramos evidencia muy
robusta de la relaciéon negativa entre intensidad energé-
tica y crecimiento econdmico, independientemente del

3 En el articulo también consideramos una especificacion alternativa con
la variable PIB en niveles, siguiendo una literatura complementaria a la que
consideramos. Esto no altera las implicaciones de nuestros resultados.
Notese que el crecimiento que se considera es para un periodo del modelo
de cinco afios, habitual para este tipo de datos de panel.
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FIGURA 3
EMISIONES DE CO,, INTENSIDAD ENERGETICA Y RENOVABLES

(@  CO,gr=0,00345 + 0,00987 Elch R?=37,8%
0,4

Anual per capita CO2 Growth

Energy Intensity change
n = 624 RMSE = .0432257

FUENTE: Barrera-Santana et al. (2021).
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nivel de renta de los paises. En particular, una reduccion
de un 1 % en la ratio de intensidad energética viene aso-
ciada a un aumento del PIB per capita entre €l 0,6 % y el
0,7 %. Diaz y Puch (2019a) muestran que esto es el caso
porque las caidas en intensidad energética vienen aso-
ciadas a innovaciones tecnoldgicas que hacen aumen-
tar la productividad. Por tanto, parece que una caida de
la intensidad energética del 2 % puede ser compatible
con una tasa de crecimiento del PIB per capita del 2 %,
como hemos supuesto en el escenario descrito en el
subapartado «Contabilidad de emisiones» (véase tam-
bién la Tabla 1). Pasemos ahora a la relacion entre mix
energético y crecimiento. En principio, un aumento en
un 1 % del peso de las fuentes renovables en el mix pri-
mario tiene un impacto negativo y significativo en el cre-
cimiento del PIB per capita. En nuestras estimaciones,
la elasticidad del crecimiento del PIB respecto al peso
de renovables oscila entre -0,42 y -2. Esto indica que,
en principio, cambiar a fuentes renovables puede tener
un coste econémico apreciable. Sin embargo, si distin-
guimos entre tipos de energias renovables obtenemos
que la elasticidad se vuelve positiva, entre 0,4 y 0,6,
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cuando estimamos el efecto de un aumento en el mix
de aquellas energias limpias con gran contenido tecno-
I6gico, como la fotovoltaica o la edlica. Es resefable que
las elasticidades de intensidad y renovables de frontera
son de una magnitud similar, alrededor de 0,6, lo que
sugiere que lo realmente importante para descarbonizar
nuestras economias es la inversion tecnologica, ya sea
en aumentar nuestra eficiencia energética o en adop-
tar fuentes renovables con alto contenido tecnoldgico.
Respecto a la composicion sectorial del uso energético,
tiene un efecto mucho menor sobre el crecimiento del
PIB que la intensidad energética. Es decir, no importa
per se la especializacion sectorial de los paises, sino la
tecnologia energética que esos sectores usen.

Aunque estos resultados son esperanzadores,
aun no podemos responder a la pregunta implicita del
apartado 1 (¢ es compatible una tasa de crecimiento
del PIB per capita del 2 % y un ritmo de descarbonizacion
energética del 5 %7?) porque aun nos queda un ingre-
diente, que es estimar cémo un cambio en el mix ener-
gético reduce el crecimiento de las emisiones. De ello
hablaremos en el siguiente apartado.



4. Emisiones de CO,, crecimiento econémico y
uso de energia

En Barrera-Santana et al. (2021) estudiamos la rela-
cion emisiones, crecimiento econémico y energia que
se deriva para los paises de la Europa Occidental del
modelo tedrico presentado anteriormente.

La Figura 3 muestra el comportamiento conjunto de
crecimiento de las emisiones, cambios en intensidad
energética y cambios en el peso de las fuentes reno-
vables en el mix energético para el total del panel de
datos de nuestra muestra. El panel de la izquierda (a)
muestra una clara correlacion positiva entre intensi-
dad energética y emisiones. El panel de la derecha (b)
muestra, como es esperable, que el crecimiento de las
emisiones es menor cuando mayor es el peso de fuen-
tes renovables en el mix del pais. La Figura 3 muestra,
también, que esa relacion, aunque existente, parece
variar entre paises y que puede depender del tiempo.
Para poder estimar la elasticidad de las emisiones res-
pecto a esas variables, construimos la siguiente ver-
sion de la Ecuacion [12]:

A/ﬂ(,o/,,) =a+R +7,- B, //7(,0/.1_3)+[32A//7(y/.’f) [15]
+ﬁ3AE/M +ﬂ4AREs/.l, +e,,

Donde p, se refiere a las emisiones per capita, Y
es el PIB per capita, AEl,, es el cambio en intensidad
energética y AREs,, es el cambio en la proporcion
de energias renovables en el mix energético. Los resul-
tados principales de Barrera-Santana et al. (2021) apa-
recen resumidos en la Tabla 2.

Esta tabla presenta tres estimaciones diferentes. La
columna (1) contiene los resultados de una version basica
de la Ecuacion [15] donde se omitieran las variables ener-
géticas. Si no controlamos por las variables energéticas,
observamos que la tasa de crecimiento de las emisio-
nes es menor cuanto mayor es su nivel pasado y que la
elasticidad es muy significativa, -0,0888. Es decir, a sim-
ple vista parece que hubiera convergencia en niveles de
emision de CO,,. Esto, en principio, es una buena noticia
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porque nos dice que la tasa de crecimiento de las emi-
siones tiene un patron descendente. También vemos que
el crecimiento de las emisiones esta significativamente
correlacionado con el crecimiento del PIB, con una elas-
ticidad de 0,434. Si miraramos el mundo con la version
(1) del modelo de emisiones diriamos que la manera de
reducir su nivel es reduciendo la actividad econdmica, ya
que cada punto de crecimiento del PIB trae un 0,434 %
de crecimiento extra de las emisiones, incluso en presen-
cia de convergencia, ya que la elasticidad de crecimiento
de emisiones es de un orden de magnitud menor que la
elasticidad respecto al crecimiento del PIB.

Pasemos ahora a la columna (2), donde introduci-
mos las variables energéticas. Aqui vemos que la elas-
ticidad del crecimiento de las emisiones respecto a su
valor retardado cae a la mitad, pero, ahora, la elastici-
dad respecto al PIB es casi el doble. Esto nos dice que
cabe esperar un aumento significativo de las emisio-
nes en los préximos afos que deben ser de recupera-
cion econdmica. Ademas, la elasticidad de las emisio-
nes respecto a la intensidad energética es significativa,
0,031. s Qué significa ese numero? Literalmente, que
una reduccién en una desviacion estandar de la ratio
de intensidad energética (que equivale a una caida en
un 18 % de la intensidad energética media de los pai-
ses de la muestra) se asocia a una caida de 3 % en
emisiones de CO, per capita en nuestra muestra. Este
numero es significativo puesto que la desviacion estan-
dar del crecimiento anual de CO, per capita para toda
la muestra analizada es de 5,5 %. Pasemos ahora al
papel de las energias renovables en el mix energético.
La elasticidad del cambio en el peso de las renovables
es -0,008. La implicacién es que un aumento en una
desviacion estandar en el peso de las renovables (que
en nuestra muestra equivale a aumentar el peso de las
renovables en 6,8 % en un afo) viene asociado con
una disminucion en el crecimiento anual de las emi-
siones de CO, dentro del pais de aproximadamente
0,8 %, casi en un punto porcentual. Lo importante de
estos resultados es que las elasticidades respecto
de las variables energéticas son de un orden de
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TABLA 2

ESTIMACIONES CON DATOS DE PANEL. EMISIONES DE CO, PER CAPITA,
CRECIMIENTO Y ENERGIA

M

@) @)

In(p,.,) -0,0888"*
(0,0169)
Aln(y,) 0,434
(0,121)
AEI, -
AREs,, -
Aln(y,) x AEL, -
Aln(y,) x AREs;, -
Constante 0,744***
(0,151)
Efecto fijo pais Si
Efecto fijo temporal Si
R? 0,372
N.° paises 624

-0,0449** -0,0485*
(0,0123) (0,0119)
0,754 0,107
(0,103) (0,173)
0,031 0,031
(0,003) (0,003)
-0,008*** -0,008***
(0,002) (0,002)
- 0,139
- (0,0353)
- -0,0160
- (0,0893)
0,385 0,416
(0,107) (0,103)
Si Si
Si Si
0,649 0,654
624 624

NOTAS: Errores estandar entre paréntesis, *p < 0,10; **p<0,05; ***p<0,01. Las elasticidades de El y RES representan el efecto del cambio
de una desviacion estandar sobre la tasa de crecimiento anual de las emisiones.
FUENTE: Extractos de las Tablas 4.1 y 4.2 de Barrera-Santana et al. (2021).

magnitud menor que la elasticidad respecto del
PIB. Como hemos dicho anteriormente, esto que-
rria decir que, en principio, no podemos reducir emi-
siones de forma significativa sin reducir la actividad
economica. Pero esta conclusion no tiene en cuenta
que el crecimiento de la actividad econdmica puede
tener efectos indirectos sobre las emisiones depen-
diendo de las variables energéticas. Por ejemplo, en
principio, en un pais muy eficiente y con gran peso
de renovables, el aumento de actividad econdémica
no deberia redundar en un aumento de las emisio-
nes. Por ello, aumentamos el modelo presentado en
la Ecuacion [15] con dos términos que interaccionan
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el crecimiento del PIB con las variables energéti-
cas, A In(y,) x AEl,, y A In(y,) x AREs,,, respectiva-
mente. Los resultados aparecen en la columna (3).
Cuando interaccionamos el crecimiento del PIB con
las variables energéticas obtenemos que la elastici-
dad de las emisiones respecto a la actividad econé-
mica se reduce drasticamente y deja de ser significa-
tiva (de 0,754 a 0,107) y solo lo es cuando se combina
con alta intensidad energética. En ese caso, la elas-
ticidad es 0,139 y muy significativa. En cambio, la
elasticidad del término donde el crecimiento del PIB
interacciona con el peso de renovables es negativo,

aunque no significativo.
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TABLA 3

TASAS DE CRECIMIENTO DE EMISIONES PARA VARIOS PAISES DE LA UE
Y VARIOS PERIODOS

% de UECO,  Emisiones de
emisiones en 2020/Objetivo
2019 2030 Tasas de crecimiento
2020-2030 1990-2019 2019-2020

UE e — 1,51 -4,04 -0,84 -13,14
Francia......coooeee e 10,18 1,52 -4,10 -0,71 -16,01
AlBMANIA.......eiiiiii e 23,21 1,33 -2,84 -1,34 -11,24
Al e 11,25 1,58 -4,47 -0,69 -13,06
Espana.........ccccooiiiiiiiiieiee e 9,23 2,28 -7,92 0,81 -18,68

FUENTE: Elaboracién propia a partir de estadisticas BP plc (British Petroleum).

Nuestra lectura de estos resultados es que no es
el crecimiento del PIB per se el que genera emisio-
nes de CO, adicionales. Mas bien, es el crecimiento
del PIB siempre que la intensidad energética es alta.
Cabe resaltar que, ahora, las energias renovables
pasan a tener un efecto mayor para mitigar emisio-
nes: a la elasticidad de -0,008 de un efecto directo
hay que anadirle el -0,016 al interaccionar renova-
bles con crecimiento del PIB. Es decir, el efecto bené-
fico de aumentar el peso de las renovables viene a
través de compensar el efecto del aumento de la acti-
vidad econémica. Este resultado refuerza el anterior:
nuestra prioridad absoluta debe ser reducir nuestra
intensidad energética, sea cual sea la fuente, y aprove-
char la recuperacion econémica para impulsar el cam-
bio en nuestro mix energético.

5. Transicién verde y recuperacién econémica
en la Union Europea

Uno de los pilares basicos del Plan de Recuperacion
de la Unién Europea esta asociado al «<European Green
Deal» con el que se pretende movilizar una gran masa
de recursos e inversiones que faciliten la transicion

energética y llegar a la neutralidad climatica en 2050.
Para ello, la Unién Europea se ha fijado un objetivo
intermedio que es que las emisiones en 2030 sean un
55 % inferiores a las de 1990. La Tabla 3 pone en con-
texto estos numeros. Para el total de la Union, este
objetivo implica reducir las emisiones en un 4 % anual
durante el periodo 2020-2030. Este objetivo supone
multiplicar por cuatro la tasa de reduccion de emisio-
nes del periodo 1990-2019, pero es tres veces menor
a la tasa de reduccion del afio 2020, donde la tasa de
crecimiento del PIB europeo fue del -5,8 %.

Si aplicaramos este objetivo de manera uniforme
para todos los paises de la Union, vemos que Espaia
debe reducir sus emisiones casi en un 8 %, mien-
tras que Alemania debe hacerlo en menos del 3 %. Y
es que hay una gran heterogeneidad entre paises. La
Figura 4 muestra los componentes de la ecuacion de
Kaya para Alemania y Espafia. En Alemania, las emi-
siones estan desacopladas del PIB y siguen, mas bien,
la evolucion del grado de carbonizacion del mix ener-
gético. Vemos que la intensidad energética cae con
fuerza en todo el periodo considerado. Seguramente,
la especializacion de Alemania en el sector manufactu-
rero con un gran contenido tecnoldgico es el factor mas

LA CRISIS DE LA COVID-19: EL CAMINO DE LA RECUPERACION
Enero-Febrero 2022. N.° 924 ICE 193




ANTONIA Diaz, Gustavo A. MARRERO Y Luis A. PucH

FIGURA 4
ECUACION DE KAYA PARA ALEMANIA Y ESPANA
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importante para entender su evolucién. En Espafia, por
el contrario, las emisiones siguen con fuerza la evolu-
cion del PIB per capita, presentando ambos un fuerte
componente ciclico. Mas aun, la intensidad energética
solo cae de forma apreciable desde 2005. Es incluso
mas llamativo que la carbonizacion del mix energé-
tico estaba plana durante el gran periodo 1986-2005.
Seguramente, la primera caida de los afios ochenta
venga explicada por la reconversion industrial y la
segunda por el efecto de la Gran Recesion.

Esta evolucion tan dispar nos sugiere que las emi-
siones de CO, aumentaran en Espafia con fuerza, a
diferencia de Alemania, durante esta fase de recupe-
racion, a menos que haya cambios drasticos en inver-
sion que mejoren la eficiencia energética y nuestro mix
energético.

¢, Qué sugieren las estimaciones obtenidas en
Barrera-Santana et al. (2021) sobre la factibilidad de
los planes de la Union Europea? Por ejemplo, para el
total de la Unién Europea, si se mantiene constante
el peso de las renovables en el mix energético y se
desea mantener una tasa de crecimiento del 2 % en
el PIB per céapita, la intensidad energética debe caer
casi en un 25 % cada afo, para que las emisiones
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caigan en un 4 % anualmente. Si, por el contrario, se
mantiene constante la evolucion de la intensidad ener-
gética, habria que aumentar el peso de las renovables
en 6,8 puntos porcentuales anualmente, lo que supone
un aumento del peso en un 93 % de aqui a 2030. Esto
es practicamente el doble del objetivo planteado por
la iniciativa legislativa «Fit for 55» de la Comision
Europea*. Hay que manejar estas comparaciones con
cuidado, porque nosotros estamos planteando escena-
rios extremos (como debe cambiar el mix energético si
no cambia la eficiencia energética total), mientras que
la Comision Europea esta planteando avanzar en las
dos maneras de descarbonizar nuestras economias.
Lo que ponen de manifiesto nuestras estimaciones es
que, en efecto, hay que llevar a cabo cambios drasti-
Cos en nuestras variables energéticas. En caso contra-
rio, no podremos alcanzar los objetivos planeados ni
para 2030 ni 2050. Al menos, no podremos alcanzarlos
sin que caiga la actividad econémica.

La pregunta que se plantea ahora es, dadas estas
estimaciones, ¢4 cual es el plan de actuacién mas eficaz

4 Véase en https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/
IP_21_3541
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en el medio plazo? Los resultados de Barrera-Santana
et al. (2021) indican que hay un gran margen de mejora
en nuestro mix energético. Alli se muestra, al comparar
para toda la muestra de paises, que la mayor reduc-
cién de emisiones proviene de sustituir petréleo por
energias renovables, mientras que, en la direccion
opuesta, estda moverse hacia aumentar el peso en el
mix del carbon. Por su parte, sustituir petrdleo por gas
natural supone una mejora moderada de las emisio-
nes, mientras que un incremento del peso de la ener-
gia nuclear en el mix primario resulta en una situacion
intermedia. Respecto a los cambios en los consumos
de energia por los diferentes sectores finales, obtene-
mos evidencia de que una vez que controlamos por
la intensidad energética de los distintos paises en el
panel, junto al resto de controles basico, solo son sig-
nificativos para las emisiones de CO, los aumentos de
la participacion de la demanda energética del sector
transporte (recordemos que el sector omitido es el pri-
mario) y, menos claro, del sector industrial. Es inte-
resante observar que el efecto de cambios en el mix
final se reparte entre el transporte y, moderadamente,
la industria, al controlar, simultaneamente, por el mix
primario y la intensidad energética.

Nuestros resultados ponen de manifiesto que las
politicas contra el cambio climatico deberian dirigirse
a impulsar la eficiencia energética y a disminuir el
peso de la demanda energética del sector transporte,
principalmente. Ademas, incrementar en el mix prima-
rio la participacion de las energias renovables tiene
efectos verdaderamente significativos sobre la reduc-
cion de las emisiones de CO,, y frente a cualquier
alternativa.

6. Conclusiones

En este articulo hemos revisado algunos de nuestros
resultados recientes acerca del vinculo entre el desem-
pefio macroecondémico, el mix de tecnologias energéti-
cas y la evolucion de las emisiones de CO,. El marco
tedrico de nuestro andlisis es el de los modelos de
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crecimiento econémico con generaciones sucesivas de
capital fisico en las que, a lo largo del tiempo y si inverti-
mos para ello, no solo mejora la productividad de las
maquinas, sino que también disminuyen sus requeri-
mientos de energia. Los modelos empiricos que deriva-
mos en este marco se implementan mediante el uso de
técnicas econométricas de panel sobre datos agregados
de muchos paises.

Nuestros resultados empiricos muestran que la reduc-
cion constante en la intensidad energética ha sido el
canal principal para mitigar las emisiones de CO,, mien-
tras que, hasta la fecha, el aumento del peso de fuen-
tes renovables en el mix energético ha jugado un papel
secundario. Ademas, el crecimiento del PIB conlleva un
aumento de emisiones en aquellos casos en que la inten-
sidad energética es alta. En ciertos paises, como Espania,
las emisiones de CO, tienen un fuerte componente ciclico
asociado a las fluctuaciones del PIB. Ademas, las eco-
nomias que han exhibido altos niveles de intensidad
energética en el pasado reciente producen emisiones de
CO, mucho mayores durante un boom econémico. Por
ultimo, la evolucion conjunta de emisiones y actividad
econodmica presenta grandes diferencias entre paises,
dependiendo de su nivel de desarrollo y variables ener-
géticas. Estas caracteristicas de los datos deben tenerse
en cuenta a la hora de disefar las estrategias de transi-
cion climatica contempladas en el Plan de Recuperacion
de la UE, cuyo principal objetivo en este mismo momento
es mitigar el impacto econémico y social de la pandemia
del coronavirus.

La principal implicacion de todos estos hallazgos es
la prioridad absoluta de las politicas que contribuyan a
alcanzar la convergencia condicional en los estdnda-
res de intensidad energética en los paises de Europa
Occidental. La especializacion sectorial estructural entre
paises ha de equilibrarse y proceder a la racionalizacion
del modelo energético. Sin embargo, es evidente que el
cambio estructural no es alcanzable en el corto plazo.
Es por esta razén que nos parece que hay que actuar
a dos niveles. En el medio plazo hay que articular dos
tipos de politicas. Primero, facilitar la transformacion del
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mix energético primario. Para ello, habria que disefar
un verdadero impuesto al carbono en origen. Segundo,
actuar selectivamente sobre aquellos sectores finales
gue mas contribuyen a las emisiones, como es el caso
del transporte, fijando objetivos de eficiencia energética
claros. En este sentido, los objetivos fijados en la inicia-
tiva legislativa «Fit for 55» van en la buena direccion. En
el corto plazo habria que establecer impuestos procicli-
cos en el uso de combustibles que, al mismo tiempo,
garanticen previsibilidad del precio del carbono.

Queremos destacar que los resultados en Diaz et al.
(2019) nos indican que la inversion en eficiencia ener-
gética y la inversidén en renovables de ultima genera-
cion aumentan la productividad de las economias, lo
que sugiere que el esfuerzo inversor que hagamos
ahora tendra su recompensa en mayor productividad en
el futuro. Por ultimo, debemos recordar que incentivar el
uso de gas y energia nuclear no parece ser una politica
que ayude a reducir emisiones ni aumentar nuestra pro-
ductividad. Debemos actuar con celeridad si queremos
alcanzar los objetivos deseados para 2050.
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