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Mensajes clave

1 Los sectores energéticos tienen

una participacién en el producto mas
importante en los paises de América
Latinay el Caribe que en los paises
desarrollados, aunque gran parte de esa
diferencia se explica por la produccion
de hidrocarburos, en particular, petréleo
en Venezuela, Colombiay Ecuador y gas
en Boliviay Trinidad y Tobago.

2 Latransicién energética puede dar
lugar al abandono de algunos activos, en
particular en los paises productores de
hidrocarburos. Escenarios consistentes
con unincremento de 2 °C de la
temperatura global implicarian dejar

sin quemar el 40 % de las reservas de
petréleoy el 50 % de las de gas 'y carbon
de América del Sur y América Central.

3 Latransicién energética requerira la
explotacion de ciertos minerales criticos,
de los cuales algunos paises de la region
cuentan con reservas significativas.
Chile y Pera poseen reservas de cobre,
mientras que Argentina, Bolivia y Chile
tienen litio, México y Peru, plata y Brasil y
Colombia, niquel.

4 Larecaudacion vinculada a los
hidrocarburos es una parte importante
de los ingresos fiscales en algunos
paises de la regién. Por ejemplo, en
Ecuador supera el 8 % del PIBy en
Guyanay Trinidad y Tobago excede el

5 % del PIB. En el conjunto de la region,
estos ingresos representan mas del 4 %
del PIB.



5 América Latina y el Caribe cuenta
con paises importadores y exportadores
netos de energia a los cuales la
transicion energética afectara de manera
muy distinta. En los exportadores netos,
como Bolivia, Colombia o Venezuela, la
transiciéon hacia una economia verde
puede requerir una reconfiguracion
productiva para compensar la reduccion
en las exportaciones de recursos
energéticos.

6 Latransicion energética puede
demandar la atencién de los entes
reguladores del sistema financiero

por varias razones. Entre ellas esta la
necesidad de hacer frente a potenciales
efectos en la estabilidad financiera por
cambios en la valuacién de los activos
y la mayor volatilidad de los precios, en
particular de la energia, como resultado
del cambio climatico y de los esfuerzos
por limpiar las matrices energéticas.
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Impactos macroeconomicos
de la transicién energética'

Introduccion

La nueva transiciéon energética impactara en la econo-
mia en su conjunto. En la esfera macroeconémica pue-
de tener incidencia en los balances fiscales y externos,
asi como en la conformacién de precios y en la estabili-
dad del sistema financiero, aspectos que se discutiran
en este capitulo. En lo que se refiere al ambito mas
estructural, puede producir una transformacién con
implicaciones para el mercado de trabajo y el desarrollo
productivo, aspectos que se analizan en el capitulo 10.

América Latina y el Caribe cuenta con paises produc-
tores de hidrocarburos, los cuales exportan y obtienen
ingresos fiscales de estos recursos. Una transicion
energética que implique una reduccion considerable
del consumo de esas fuentes de energia sin duda
tendra impactos en las economias de la region. Por un
lado, afectara la cantidad de recursos disponibles para
realizar politicas publicas; por otro, dejara potencial-
mente un conjunto de activos varados, lo cual deman-
dara una reconfiguracién productiva, fiscal y financiera.

Mas alla de los efectos fiscales y externos, el sector
energético esta relacionado con otros sectores de la
economia. Por lo tanto, cambios en la participacion
de cada uno de estos sectores tienen efectos en la
produccion, en los precios y en el empleo a nivel
agregado. Los efectos en los precios de la energia
y de los insumos vinculados a ella, asi como en la
valuacién de los activos relacionados con el sector
energético, pueden demandar una adecuacién de
la politica monetaria y la regulacién financiera para
atender estos cambios.

En este capitulo se describe la participacién de los
sectores energéticos en la produccién y sus enca-
denamientos productivos. También se revisan los
potenciales problemas de activos varados, los ingre-
sos fiscales y externos provenientes de los sectores
energéticos y mineros 'y, finalmente, los desafios con
relacion a las politicas monetaria y de regulaciéon
financiera derivados de la transicion.

1 Este capitulo fue elaborado por Lian Allub y Fernando Alvarez con la asistencia de investigacién de Lorenzo Perrotta, Maria Pia Brugiafreddo y

Martin Finkelstein.
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Participacion de los sectores energéticos en la produccion

Un primer paso para entender el impacto que tendra indicio de que abandonar los combustibles fésiles
la transicion energética en las economias de la regién sera una tarea mas complicada en América Latina
es conocer el aporte del sector energético al valor y el Caribe debido a la abundancia de recursos y su
agregado de la economia. Mientras que en América contribucién en la economia.

Latinay el Caribe (ALyC) el conjunto del sector aporta
aproximadamente el 4,6 % del valor agregado (VA), en

los paises de la Organizacioén para la Cooperaciény oo

Desarrollo Econémicos (OCDE) proporciona menos Los sectores energéticos aportan
de un 2,5 %. Si se quita la electricidad, las diferencias ~ aproximadamente el 4,6 % del valor
no cambian sustancialmente. Los sectores energé- agregado en América Latinay

ticos representan el 2,8 % del VA en ALyC y aproxi- el Caribe, mientras que en la OCDE

madamente el 1 % en la OCDE. Esto da ya un primer proporcionan menos de un 2,5 %

Grafico 9.1
Participacion de los sectores energéticos en el valor agregado de la OCDE
y América Latinay el Caribe
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Fuente: Elaboracion propia con base en Aguiar et al. (2022).
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Obviamente, la participacion de los sectores ener-
géticosy, en particular, de los hidrocarburos es muy
heterogénea dentro de la region. Los sectores ligados
a los hidrocarburos, como la extracciéon de petréleo,
gasy carbén, la produccion de petréleo y la distri-
bucién de gas, representan mas del 15 % del VA en
Trinidad y Tobago y Bolivia, mientras que registran ni-
veles superiores al 9 % del VA en Venezuela, Ecuador
o Colombia (por orden de importancia del sector). El
caso de Colombia es particular, porque el carbén, que
es uno de los hidrocarburos mas contaminantesy,
por lo tanto, de los que se debera abandonar primero,
tiene una participacion de aproximadamente el 1,5 %
del VA, con lo cual, dejar de usar este recurso podria
tener impactos importantes en la economia2.

La composiciéon también es diferente entre los
principales paises productores de hidrocarburos de
la regiéon. Mientras que en Trinidad y Tobago y Bolivia
el gas es el sector energético con mayor aporte al
valor agregado, en Venezuela, Ecuador y Colombia

la mayor contribucién corresponde al petréleo.

Activos varados

Los activos varados o abandonados se definen como
activos que han sufrido amortizaciones, devaluacio-
nes o conversién en pasivos de forma imprevista o
prematura (Caldecott et al., 2013). Estos activos estan
conectados a costos hundidos e incluyen todas sus
caracteristicas clave (recuperabilidad, transferibili-
dad, longevidad y necesidades de financiamiento).
Son activos que, en alglin momento previo al fin de
su vida util (asumida en el momento de la inversién),
ya no pueden obtener un rendimiento econémico (es
decir, cumplir con la retribucién esperada por la in-
version) como resultado de cambios asociados con la
transicion energética hacia una economia baja en car-
bono (Carbon Tracker Initiative, 2017b). Sin embargo,
la condicién de activos varados depende también de
la tecnologia existente en cada momento del tiempo.
Por ejemplo, el desarrollo de tecnologias de captura
de carbono o la posibilidad de utilizacion de otro tipo
de combustible en plantas térmicas podria permitir

Finalmente, como caso destacable se encuentra Pa-
raguay, donde el sector eléctrico proporciona cerca
de 7 % del VA. Esta participacién elevada se debe al
potencial de generacién hidroeléctrica del pais, que
le permite tener una matriz eléctrica limpia. En los
paises donde el sector energético de hidrocarburos
no tiene una participacion significativa, la transicién
energética tendrd un menor o nulo impacto negativo
directo en las cuentas fiscales. Por otra parte, estos
paises estaran sujetos a la importacion para abaste-
cer lademanda de energia restante, es decir la que
no fue abastecida con el sector energético propio.

Esta participacion tan relevante de los sectores
energéticos en el valor agregado de la region trae
aparejada la posibilidad de que la transicién ener-
gética tenga un impacto negativo importante en el
ingreso de los paises por abandonar el uso de los
combustibles fésiles. Estos activos varados pueden
ser reservas sin explotar o capital fisico parcialmen-
te depreciado.

que activos que hoy se considerarian varados por sus
altos niveles de emisién continden operando y aban-
donen esta condicién.

Los activos varados son aquellos que,
en algin momento previo al fin de su
vida util, ya no ofrecen un rendimiento
econdmico debido a cambios
asociados con la transicidon energética

Es necesario diferenciar entre recursos varados (un
recurso que no se utiliza) y activos varados (un activo
que esta perdiendo o ya ha perdido valor). Por ejem-
plo, los recursos petroleros pueden quedar varados
si no se pueden utilizar; las inversiones (activos)
realizadas para extraer estos recursos (por ejemplo,

2 Brasil y México son dos de los principales productores de petréleo de la region en términos absolutos, pero al tener sectores industriales importantes,
la participacion de los hidrocarburos en el valor agregado no es tan significativa como en los otros paises mencionados.

Capitulo 9. Impactos macroecondémicos de la transicién energética
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una planta de refinacién de petréleo o un oleoducto)
quedan varadas si se debe detener la produccion
(Bos 'y Gupta, 2019).

Los recursos fosiles suelen estar concentrados en

un grupo reducido de paises, muchos de los cuales
son de ingresos medios o bajos, y algunos, como se
vio anteriormente, se encuentran en la regién, lo que
conduce a que las politicas climaticas convencionales
de abandono de las fuentes fosiles les terminen afec-
tando en mayor medida. En esta linea, Mercure et al.
(2018) estiman una futura pérdida de riqueza global
en el rango de 1 a 4 billones de délares (USD), con im-
portantes impactos distributivos (una carga excesiva
para los exportadores netos y beneficios para los im-
portadores netos). Si bien las economias productoras
de hidrocarburos seréan las afectadas directamente, el
resto de las economias pueden también experimentar
sus efectos a través de los eslabones productivos
relacionados con la produccion de hidrocarburos, ya
sea como proveedoras de insumos para la industria
fosil o como usuarias de energia f6sil en el proceso
productivo, por ejemplo, las generadoras térmicas

o las industrias intensivas en energia (Ansari et al.,
2019; Campiglio et al., 2017).

En este sentido, algunas estimaciones recientes
sugieren que, si se quiere evitar alcanzar niveles

de cambios climéaticos intolerables, entre el 60 %

y el 80 % de las reservas de combustibles fosiles
que cotizan en bolsa deberian permanecer sin
explotar®. Esto implica una pérdida para la industria
de combustibles de USD 28 billones en ingresos
durante las préoximas dos décadas (Carbon Tracker
Initiative, 2013; Kepler Cheuvreux, 2014). McGlade y
Ekins (2015)* estiman que un tercio de las reservas
mundiales de petroleo, la mitad de las reservas mun-
diales de gas y mas de cuatro quintas partes de las
reservas mundiales de carbdn deberian quedar sin
explotar para que el incremento en la temperatura
global no supere los 2 °C respecto a la época prein-
dustrial (Curtin et al., 2019; Van Der Ploeg y Rezai,
2020). El cuadro 9.1 presenta las estimaciones de las
reservas de cada recurso que deberian quedar sin
quemar en un grupo de regiones.

Se estima que un tercio de las reservas
mundiales de petréleo, la mitad de

las de gas y mas de cuatro quintas
partes de las de carb6n deberian
quedar sin explotar para lograr que

el aumento de la temperatura global

no supere los 2 °C

La regién de América Latina y el Caribe cuenta con
importantes reservas de petréleo y gas, lo que la hace
especialmente vulnerable a cambios en las regulacio-
nes ambientales que promuevan abandonar el uso de
los recursos fosiles.

Como se ha mencionado anteriormente, los secto-
res fosiles son muy importantes en la generacién

del valor agregado en ciertos paises de la regiény
tienen gran relevancia para sus ingresos fiscales y la
generacion de divisas. Dada la distribucion dispar de
estos recursos en la region, con reservas de petréleo
y gas concentradas en Venezuela y la mayoria de las
reservas de carbon ubicadas en Colombia y Brasil
(Caldecott et al., 2016), es esperable que los efectos
sean desiguales.

Continuando con el ejercicio mostrado anteriormen-
te, McGlade y Ekins (2015) estiman que, en América
Central y del Sur, el 42 % del petréleo, el 56 % del
gasy el 73 % de las reservas de carbén serian “no
quemables” antes de 2050, en un escenario en el

que no haya un despliegue generalizado de capturay
almacenamiento de carbono (CAC). Esas cantidades
serian del 39 %, el 53 % y el 51 % respectivamente si
se implementaran esas tecnologias. Esto se compara
con las proporciones a escala mundial: el 35 % del pe-
tréleo, el 52 % del gasy el 88 % del carbon quedarian
sin quemar en ausencia de la CAC, mientras que, si
se recurre a esa tecnologia, las cantidades serian del
33 %, el 49 % y el 82 %, respectivamente. Lo anterior
sugiere que América Central y del Sur tienen reservas
de petrdleo y gas que no se destinarian a la combus-
tion ligeramente mayores que el resto del mundoy
relativamente menos carbén no quemable.

3 Para mayor detalle sobre las reservas de gas y petréleo que podrian quedar sin explotar en la region revisar el capitulo 5.

4 Los autores utilizan las diferencias en los costos de extraccion y producciony en las intensidades de carbono de los diversos tipos de petréleo, gasy
carbon en todo el mundo; ademas, desglosan los presupuestos de carbono por regiény el tipo de combustible calculando la distribucién socialmente

o6ptima de activos de carbono varados entre regiones y activos de carbono.

Energias renovadas: transiciéon energética justa
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Cuadro 9.1

Reservas de combustibles fésiles no quemados compatibles con un incremento de la temperatura
de 2 °C mediante el despliegue de tecnologias de CAC

Region Petréleo Gas Carbon
Oriente Medio 38% 61 % 99 %
OCDE Pacifico 37% 56 % 93 %
Canada 74 % 25% 75 %
China e India 25% 63 % 66 %
Ameérica Central y del Sur 39 % 53 % 51 %
Africa 21% 33% 85 %
Europa 20 % 1% 78 %
Estados Unidos 6 % 4% 92 %

Fuente: Datos de McGlade y Ekins (2015).

Por ultimo, resulta relevante mencionar que el vara-
miento de los combustibles fésiles podria también
tener un efecto profundo en la dindmica laboral y
social de las comunidades locales en América Latina
y el Caribe. Regiones enteras y, por lo tanto, comu-
nidades enteras dependen de las industrias extrac-
tivas de recursos fosiles en gran parte de América

Latinay, en una medida mucho menor, en el Caribe
(con la excepcion de Trinidad y Tobago). Por ello,

los gobiernos deberéan gestionar cuidadosamente
cualquier transiciéon y varamiento de activos para ga-
rantizar que se satisfagan las necesidades de mano
de obra con el fin de evitar disturbios significativos
(Caldecott et al., 2016).

Relaciones insumo-producto de los sectores energéticos

Mas alla de los aportes directos al valor agregado

de los sectores energéticos, estos son demandan-
tes de insumos para su propia produccion, a la vez
que la energia que generan es un insumo para otros
sectores. El andlisis de las matrices insumo-producto
(I-P) permite cuantificar la importancia de los distintos
sectores como demandantes de insumos (multiplica-
dores de arrastre [backward]) o como proveedores de
insumos a otros sectores (multiplicadores de empuje
[forward]). Ademas, se puede clasificar a ambos tipos
de multiplicadores como de tipo | y de tipo Il. Los mul-
tiplicadores de tipo | son los que incluyen los efectos
directos en el sector y los indirectos a través de los

encadenamientos productivos. Los de tipo |l son los
que, ademas, incorporan los efectos inducidos por la
respuesta de los hogares a estos cambios®.

En el andlisis, el sector de electricidad del Proyecto
de Andlisis del Comercio Mundial, en su 11.2 version
(Aguiar et al., 2022), esta desagregado por fuente de
generacion: carbon, gas, petroéleo, edlica, solar, hi-
droeléctricay nuclear. Los sectores extractivos hidro-
carburiferos y mineros engloban carbén, extracciony
distribucion de gas natural, petréleo y extracciéon de
minerales metalicos, otras minas y canteras.

5 Elapéndice del capitulo, disponible en linea, ofrece una breve descripcion del anélisis de matrices insumo-producto y del computo de multiplicadores

de tipo Iy tipo Il

Energias renovadas: transiciéon energética justa
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El cuadro 9.2 presenta los multiplicadores de arras-
tre tipo | y tipo Il para cada uno de estos sectores
en América Latina y el Caribe (agregado regional).
Se puede observar que, si bien los multiplicadores
tipo | en los sectores relacionados con las fuentes
de generacion fosil son mayores que en los de
generacioén renovable, el patréon se revierte una vez
que se incluyen los efectos inducidos, siendo los
sectores de generacioén eléctrica renovable los que
presentan valores mas altos. Esto sugiere que, una
vez que se contemplan los efectos de los hogares,
los sectores renovables tienen mayor impacto en la
economia que los fésiles. Respecto a los sectores
extractivos, se pueden apreciar multiplicadores de
tipo | similares a aquellos de los sectores fosiles 'y
multiplicadores de tipo Il en linea con los sectores
renovables. Cabe destacar que estos multiplicado-
res estan medidos en términos del valor agregado.
Su impacto en términos de empleo puede ser dife-
rente, en funcion del grado en que estas tecnolo-
gias sean intensivas en trabajo o en capital (ver el
capitulo 10).

Ahora bien, los valores de estos multiplicadores son
muy diferentes en cada pais. El grafico 9.2 presenta
los valores de los multiplicadores de arrastre de
tipo | y tipo Il por sectores, normalizados por el valor
promedio de la economia (en el cuadro A.9.1 del
apéndice se presentan los valores por paises). En

Cuadro 9.2

este caso, valores mayores que 1 implican que el
sector tiene mas arrastre que el promedio de la eco-
nomia, mientras que, si son menores que 1, el sector
tiene menos arrastre que el promedio de la econo-
mia. Se puede observar que los sectores renovables
tienen multiplicadores de arrastre de tipo | menores
que el promedio de la economia, mientras que, en

el caso de la energia fésil, el carbény el petréleo
tienen una parte significativa de la distribucion, con
valores superiores a 1, indicando su mayor fuerza
de arrastre. Por otro lado, cuando se observan los
multiplicadores de tipo Il, es decir, incluyendo los
efectos inducidos por el consumo de los hogares,
se observa que, en general, todos los sectores
tienen multiplicadores menores que el promedio

de la economia, aunque en los sectores renovables
la distribucion estd muy concentrada en torno al
promedio, mientras que en los fésiles y la nuclear la
distribucioén esta principalmente en valores inferio-
res a los del promedio de la economia.

Una vez que se contemplan los efectos
inducidos, los sectores de generacion
eléctrica renovable tienen mayor
impacto en la economia que los de
generacion a partir de fuentes fésiles

Multiplicadores de arrastre de la produccién por fuente de generacion eléctrica

y sectores extractivos en América Latinay el Caribe

Sectores de generacion eléctrica

Sectores extractivos

Carbon

Gas

Petréleo
Edlica

Solar
Hidroeléctrica

distribucion
Promedio economia

Nuclear
Carbén
Petréleo
Extracciony
de gas
Extraccion
minera

BL1 BL2 BL1 BL2 BL1 BL2 BL1 BL2 BL1 BL2 BL1 BL2 BL1 BL2 BL1 BL2 BL1 BL2 BL1 BL2 BL1 BL2 BL1 BL2

TRy T P R R TR

Nota: BL es el acréonimo en inglés de encadenamiento hacia atras.
Fuente: Elaboracion propia con base en Aguiar et al. (2022).

Capitulo 9. Impactos macroecondémicos de la transicién energética

.307



Los sectores extractivos y la energia en su conjun-
to muestran multiplicadores de tipo | y Il menos
dispersos que en los sectores eléctricos y, en
ambos casos, muy similares a los del promedio de la

Grafico 9.2

economia. En resumen, los sectores energéticos, si
bien son fundamentales como insumo para el resto
de la economia, no parecen tener un arrastre parti-
cularmente elevado.

Multiplicadores de arrastre de los sectores energéticos por tipo y sector

Panel A.
De tipo | para sectores de generacion eléctrica

3,0

Panel B.
De tipo Il para sectores de generacion eléctrica

3,0

@ Carbon ® Edlica ® Nuclear
® Gas Solar
® Petroleo @ Hidroeléctrica

Panel C.
De tipo | para sectores extractivos

Panel D.
De tipo Il para sectores extractivos

3,0 3,0
25 2,5
2,0 2,0
1,5 1,5
1,0 1,0
. .
0,5 . 0,5 . .
0 0
@ Carbon ® Extraccion minera
@ Petroleo Electricidad
® Gas

Fuente: Elaboracion propia con base en Aguiar et al. (2022).
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El andlisis insumo-producto nos permite también
simular cudl seria el impacto en la economia de un
shock positivo o negativo en un sector determinado.
El recuadro 9.1 presenta los resultados de simular
la variacién proyectada en los distintos sectores
energéticos de transitar hacia el escenario de cero
emisiones netas (CEN).

La tecnologia con menor costo

de capital para la instalaciéon de
una planta de 100 (MW) es la edlica
(1,36 USD/MW), seguida de la solar
(2,19 USD/MW) y la geotérmica
(2,51 USD/MW)

Este analisis de matrices insumo-producto no
contempla la inversiéon requerida para el despliegue
de esta tecnologia. La expansién de la generaciéon
de energias renovables necesaria para alcanzar

las metas comprometidas requiere, como se viene
mostrando a lo largo del reporte, un incremento de
la capacidad de generacion a partir de esas fuentes
y, por lo tanto, la construccioén de parques edlicos,
tanto terrestres como maritimos, y de parques sola-
res, entre otros. El cuadro 9.3 presenta la apertura
sectorial de los gastos de capital para la instala-
cion de una planta de 100 megavatios (MW) y los
gastos de operaciéon y mantenimiento para distintas
fuentes de generacién eléctrica. Como se puede
apreciar, la tecnologia de menor costo de capital
por MW es la edlica (1,36 USD/MW), seguida de la
solar (2,19 USD/MW) y la geotérmica (2,51 USD/
MW). Hay que remarcar que, a diferencia de las
plantas de generaciéon con combustibles fésiles, en
las que el insumo de generacion se puede transpor-
tar, el rendimiento de estas plantas dependeréa de
la disponibilidad e intensidad del recurso natural
especifico.

Por otra parte, siguiendo la linea de los analisis
insumo-producto realizados anteriormente, se
puede observar que cada una de estas tecnologias
demanda para su instalaciéon y operaciéon insumos
de otros sectores. Con relacion al costo de insta-
lacion (CAPEX), el sector de la construcciony el

de maquinaria y equipos se encuentran entre los
principales insumos. Luego, algunas tecnologias
tienen demandas especificas que no son relevan-
tes para otras. Por ejemplo, la generacién nuclear
demanda insumos de la produccioén de minerales 'y
articulos informaticos y electrénicos, mientras que la
edlica requiere productos de caucho y plastico. Todo
esto reafirma que el despliegue de estas fuentes de
generacion afectara de manera directa e indirecta,

a través de sus encadenamientos productivos, a la
economia en su conjunto.

Respecto a los costos de operacion y mantenimiento
(OPEX), en general, hay mas sectores involucrados
que en el caso de la instalacion. Los sectores de ma-
quinariay equipo y construccién también se encuen-
tran entre los principales OPEX. Las excepciones a
lo anterior son la energia solar, en la que el sector de
maquinaria y equipo tiene una baja participacion, y
la hidroeléctricay de biomasa, en las que el sector
de construccién contribuye poco a los costos de
operacion. Por otra parte, el sector de servicios a

las empresas tiene una participacion relevante para
todas las fuentes de energia, a diferencia de su baja
participacién en el proceso de instalacién.

Todo esto indica que la instalacién, operacién y man-
tenimiento de las tecnologias de generacién de ener-
gia con fuentes renovables pueden transformarse en
motores que dinamicen el empleo y la produccion no
solo del sector propiamente dicho, sino también de
otros sectores conectados, como los de proveedo-
res que les proporcionan insumos®.

6 En el capitulo 10 se discuten los efectos que tuvo en el empleo la inversién extranjera directa en Brasil y la instalacion y operacion de parques solares

y edlicos en Espafa.
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Recuadro 9.1
Impactos agregados de transitar a una situacion de cero emisiones netas

Utilizando las matrices insumo-producto, se pueden simular los efectos agregados anualizados del cambio en la
produccion de los principales sectores energéticos asociados a la transicion. En este recuadro se describen prime-
ro los resultados de realizar una simulacion del cambio que implicarian los compromisos de cero emisiones netas
(CEN) de cada sector independientemente y, luego, se suman para conocer el resultado total. Si bien este ejercicio
no contempla posibles sustituciones entre insumos (se asume una funcién de produccién de complementarios per-
fectos) puede servir para tener una primera aproximacion que permita inferir la importancia relativa de los efectos
directos, indirectos e inducidos. Con tal fin, el cuadro 1 muestra los supuestos y los resultados de esta simulacion.

Como se puede apreciar, el ejercicio de simulacién implica una caida del 0,34 % del PIB anual de la region.
Como se sefalo, este ejercicio supone que no se sustituye la proporcion en la que se utiliza cada insumo, por lo
que podria asumirse que este seria el limite superior de la caida. Los efectos inducidos son los que explican la
mayor parte de los cambios, remarcando la importancia de contemplar todos los efectos y no sélo los directos
para entender el impacto que la transicién energética tendra sobre la economia.

Cuadro 1
Escenarios simulados y resultados de modelos insumo-producto para América Latinay el Caribe

Escenario CEN Escenario sin cambios
Cambio en la Cambio anual Cambio enla Cambio anual
produccion para 2050 en la produccion produccion para 2050 en la producciéon
Sectores  Carbon -94,92 % -2,50 % -44,07 % -1,36 %
extractivos
Petroéleo -18,75 % -0,64 % 56,25 % 1,67 %
Ext.y distribucion gas natural -37,91 % -1,20 % 3,92 % 0,14 %
Prod. refinados del petréleo -40,91 % -1,28 % 0,00 % 0,00 %
Electricidad 182,97 % 3,93 % 89,10 % 2,39 %
Cambio anual en el PIB
Directo Indirecto Inducido Total
Sectores extractivos Carbon 0,00 % 0,00 % 0,00 % -0,01 %
Petréleo -0,06 % -0,02 % -0,19 % -0,28 %
Ext. y distribucion gas natural -0,01 % 0,00 % -0,03 % -0,04 %
Prod. refinados del petréleo -0,04 % -0,04 % -0,09 % -0,16 %
Sectores de Nuclear 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
generacion eléctrica
Carboén 0,00 % 0,00 % 0,01 % 0,01 %
Gas 0,01 % 0,01 % 0,02 % 0,04 %
Edlica 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Hidroeléctrica 0,01 % 0,00 % 0,04 % 0,06 %
Petréleo 0,00 % 0,00 % 0,02 % 0,02 %
Otras 0,00 % 0,00 % 0,01 % 0,01 %
Solar 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
TOTAL -0,08 % -0,05 % -0,21 % -0,34 %

Fuente: Elaboracién propia con base en AlE (2023x) y Aguiar et al. (2022).



Cuadro 9.3

Apertura sectorial de los gastos de capital, operacion y mantenimiento por sector de actividad

y fuente de generacion eléctrica para la instalacién de una planta de 100 MW

Sector Edlica Solar Hidroeléctrica Geotérmica Biomasa Nuclear
CAPEX OPEX CAPEX OPEX CAPEX OPEX CAPEX OPEX CAPEX OPEX CAPEX

Minas y canteras - - - - - - 1756% 75% - - 1,5%

Productos de caucho 9,7 % 4.8% - - - - - - - - -

y plastico

Productos minerales - 3,2% - 34 % - - - - - - 75 %

Metal basicoy prod. 80% 150% 93% 199% 20% 90% 16,0% - 3,3% - 6,0 %

metélicos

Productos - 1,0 % - 11,2% - - - - - - 8,0 %

informéticosy

electrénicos

Maquinaria eléctrica 90% 169% 143% 170% 50% 145% 50% 7,5 % 8,3% 50% 12,0%

Magquinariay equipo 347% 235% 377% 65% 230% 21,0% 335% 225% 31,7% 150% 28,0%

Vehiculos de motor - - - - - - - - - - -

y repuestos

Construccion 173% 209% 133% 16,2% 600% 90% 200% 225% 26,7% - 25,0 %

Comercio - - - - - - - - 10,0% 30,0% -

Servicios de hoteleria 1,0 % 0,3% - - - - - - - - -

y restaurantes

Transporte 1,0 % 0,7 % 0,3% - 0,5% - - - 1837% 40,0% -

Servicios financieros 6,0 % 28% 170% 100% 13% 100% 15% 100% 03% - 2,0%

Seguros - 0,5% - - - - - - - - -

Servicios inmobiliarios 11,7 % - 7,3% - 0,8 % - 3,3% - 4.7 % - -

Servicios a las 1,7% 104% 07% 158% 38% 365% 33% 300% 13% 100% 10,0%

empresas

Administracion - - - - 3,8 % - - - - - -

publica

Costo CAPEX 1,36 2,19 3,51 2,51 3,93 744

(mUSD/MW)

Costo OPEX 4,0% 1,0% 4,0% 3,7 % 7,0 % 1,8%

(% costo de inversion)

Nota: Los costos estan expresados como porcentaje del CAPEX y OPEX totales en cada fuente. El CAPEX total estd expresado en miles de ddlares por

megavatio.

Fuente: Elaboracién propia con base en Tourkolias y Mirasgedis (2011), Markaki et al. (2013), EIA (2020a), Garret (2017) y Pollin et al. (2015).
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Participacion del sector minero en la produccidén y posibles impactos positivos

por el uso de minerales criticos

La producciény el consumo de energia limpia obliga
al desarrollo de una cadena de valor para generary
proveer esta energia, con el sector minero jugando un
rol fundamental.

Como se mencioné en el capitulo 1 de este reporte,
uno de los desafios de la transicién energética es que
las dos cadenas de valor de la energia verde —la de la
energiay la de la tecnologia necesaria para su produc-
cién y consumo— sea segura, resiliente y sustentable.

La seguridad se refiere a que la oferta de insumos sea
adecuada, confiable e ininterrumpida. Una potencial
amenaza a la seguridad es que la cadena de valor de
la tecnologia para la energia verde esta generalmente
mas concentrada que la oferta de combustibles. La
invasion rusa a Ucrania puso de manifiesto la impor-
tancia de este concepto, ya que los paises tuvieron
que reconfigurar su matriz energética para sustituir la
importacién de gas desde Rusia.

La resiliencia se refiere a la capacidad de enfrentary
mitigar choques que comprometan la cadena de valor
de los sistemas energéticos. Choques que produzcan
desabastecimiento o incrementos repentinos en los
precios de algin insumo o componente clave de las
tecnologias para la energia verde pueden afectar los
tiempos planeados para llevar adelante la descarboni-
zacion e incluso aumentar sus costos.

Finalmente, la sustentabilidad esta asociada a que no solo
es necesario reducir las emisiones en la produccién de
energia, sino también en toda la cadena asociada a esa
produccién. Eso incluye la extracciéon de mineralesy la
elaboracion de los materiales e insumos necesarios para
la produccion de las tecnologias para la energia limpia.

América Latinay el Caribe puede aprovechar su condi-
cién de region pacifica para volverse un aliado en la ca-
dena de valor de la energia verde, en particular, gracias
a sus reservas de determinados minerales criticos.

América Latina y el Caribe puede
aprovechar su condicion de regiéon
pacifica para volverse un aliado en

la cadena de valor de la energia verde,
en particular, gracias a sus reservas
de determinados minerales criticos

Minerales y materiales necesarios
para la transicion energética

En su reporte Energy Technology Perspectives 2023,

la AIE (2023g) menciona un conjunto de mineralesy
materiales que lideraran la transicion energética. Entre
ellos figura el cobre, el litio, el niquel, el cobalto, el neo-
dimioy la plata contenidos en minas o depositos. Estos
se deben procesar para lograr la composicién quimica
o la aleacion deseadas y transformarlos en materiales
criticos. A ellos, se suma el polisilicio’. Ademas, existe
un conjunto de metales a granel que seran fundamenta-
les para la transicion: el hierro (para producir acero) y el
aluminio contenido en depdsitos, asi como materiales a
granel, entre ellos, cemento, acero, aluminio y plastico®.

Queda claro entonces que la cadena de valor de estos
insumos implica al menos dos etapas, la extraccion
condicionada por las reservas disponibles en cada
pais y el procesamiento y produccioén de los mate-
riales a partir de los minerales extraidos. América
Latinay el Caribe cuenta con reservas importantes

a nivel global de litio, cobre, niquel y plata, aunque la
participacion en la extraccién de estos minerales es
muy distinta. En litio, cobre y plata, la participacion es
elevada, mientras que en niquel es menor, como lo
muestra el grafico 9.3° En cuanto a la produccion, la
region tiene una participacion elevada en litio, cobre
y plata, algo menor en zinc y estaio y reducida en
bauxita, grafito y niquel.

7 Los minerales criticos son, por tanto, el cobre, el litio y sus componentes, el niquel y sus componentes, el cobalto y sus componentes, el neodimio y el polisilicio.

8 Esto pone de manifiesto la necesidad de descarbonizar estas industrias, lo que implica desafios prioritarios que se deben resolver, como muestra el

capitulo 6.

9 Laregién cuenta también con importantes reservas de neodimio, pero no tiene participacion en su extraccion.
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Grafico 9.3

Participacion de América Latinay el Caribe en la produccién y las reservas de minerales criticos

en 2022

Panel A.
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Panel B.
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Nota: Un recurso mineral es una concentraciéon de minerales que han sido identificados y medidos con certeza razonable, pero cuya extracciéon aun no
se ha demostrado que sea econémicamente viable. Una reserva mineral es una porcién de un recurso mineral que se ha demostrado que es econémicay
legalmente extraible en las condiciones socioecondémicas y operativas actuales.

Fuente: Elaboracion propia con base en U.S. Geological Survey (2023).

Demanda de minerales criticos y tecnologias
para la transicion energética

La AIE clasifica en alta, media y baja la demanda de
ciertos minerales criticos para un conjunto de tecno-
logias de energia limpia. El cuadro 9.4 presenta un
resumen del nivel de demanda de cada mineral por
las tecnologias necesarias para la transicién. Dentro
de ese grupo, el cobre aparece como un mineral
critico en casi todas las tecnologias, con deman-

da media o alta. Otro con una demanda similar en
varias tecnologias es el niquel. Por otra parte, desde
el punto de vista de las tecnologias, los vehiculos
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eléctricos y las baterias tienen una demanda alta

de todos los minerales considerados, mientras que
otras, como los paneles solares fotovoltaicos, las hi-
droeléctricas o las redes de electricidad, solo tienen
demanda media o alta de cobre.

El cobre y el niquel son minerales
con demanda media o alta en

la mayoria de las tecnologias verdes.
Los vehiculos eléctricos y baterias
demandaran niveles altos de varios
minerales criticos
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Cuadro 9.4

Demanda de minerales criticos por tipo de tecnologia

Cobre

Paneles solares fotovoltaicos

Edlica

Hidroeléctrica

Energia termosolar de concentracion

Bioenergia

Geotermal

Nuclear

Redes de electricidad

Vehiculos eléctricos y baterias

Hidrégeno

Necesidad del mineral

® Baja
Media
® Alta

Fuente: Elaboracién propia con base en AIE (2021g).

América Latina y el Caribe cuenta con dos de los
principales productores de cobre: Chile y Peru. El
hecho de que las principales tecnologias de produc-
cién de energia limpia incrementen la demanda de
esos minerales puede representar nuevas oportuni-
dades para estos paises, ya que posiblemente se tra-
duzca en un incremento en los precios del recurso.

La region también tiene una participacién muy
significativa en cuanto a reservas de litio. Una de

las principales reservas del mundo de este mineral
se encuentra situada en el limite entre Argentina,
Bolivia y Chile, el lamado triangulo del litio. Ademas,
cuenta con capacidad para realizar también su pro-
cesamiento y no solo la extraccion.
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Cobalto

Litio Tierras raras

Niquel

Con relacién al niquel, la region tiene una participa-
cion significativa de las reservas mundiales (17 %),
aunque la produccién es reducida, puesto que no
llega al 5 % del total mundial.

El desarrollo de las cadenas de valor de estos
recursos podria representar oportunidades de
inversion, producciény empleo para algunos paises
de la regién. Sin embargo, la localizaciéon de estos
minerales es muy especifica. Se puede observar

en el gréafico 9.3 que Peru y Chile son los principa-
les actores en su produccién, acompafiados por
México (en particular de plata) y, en menor medida,
Argentinay Brasil (de distintos minerales), siendo la
participacion de otros paises de América Latinay el
Caribe relativamente menor.






Transicion energética y balance fiscal

La transicién energética afectara los balances fiscales
de los paises tanto por el lado de los ingresos como por
el lado de los gastos. Por una parte, la transicion reduci-
réa los ingresos fiscales, en particular de paises produc-
tores de hidrocarburos que obtienen recursos econé-
micos a partir de las regalias, impuestos a los ingresos
u otros instrumentos. Por otra parte, en muchos de los
paises de la region existen subsidios (directos o mayo-
ritariamente indirectos) al consumo de energia, como
muestra el capitulo 1. Avanzar en la transicion con un
nuevo esquema de menos subsidios podria implicar
menores gastos (cuando sean subsidios directos) o ma-
yores ingresos (cuando se elimine el subsidio indirecto),
impactando positivamente en el resultado fiscal™.

Desde el lado del gasto, también es posible que
durante la transicién se incrementen los precios de
algunos combustibles o insumos claves (como los
minerales criticos) para la produccion de energia, que
terminen ocasionando subidas en el precio de la ener-
gia e impactando negativamente en el presupuesto de
los hogares. Esa repercusion demandara una ayuda
por parte del Estado a los hogares mas vulnerables,
que, como muestra el capitulo 7, son los que dedican
una porcién mas grande del ingreso familiar al pago
de la energia, lo que implicard un aumento del gasto.

Por otra parte, la transicion energética demandara in-
versiones en infraestructura de generacion, transpor-
te y distribucioén. Si bien estas pueden ser asumidas
parcialmente por el sector privado, el sector publico
deber4, sin duda, acompanarlo.

También puede afectar a las arcas publicas la veloci-
dad a la cual se quiera realizar la transicion. Acelerar

la transicion posiblemente implique programas de
subsidios por parte del Estado para promover la oferta
de energia verde —reduciendo impuestos u otorgando
subsidios a la inversién en generacién de energia baja
en emisiones, como la solar o e6lica—y las tecnologias
de almacenamiento que seran necesarias, como las

baterias. Igualmente har4 falta incentivar la demanda
para el reemplazo de activos que utilicen energia limpia
0 sean méas eficientes en el consumo, como, por ejem-
plo, la compra de autos eléctricos o la sustitucion de
electrodomésticos antiguos por otros de bajo consumo.
Aparte de esto, se podria incentivar también la genera-
cién distribuida a partir, por ejemplo, de la instalacién
de paneles solares en los hogares. Todos estos incen-
tivos implican erogaciones por parte del Estado que
demandaran un aumento del gasto del gobierno.

Como muestra el capitulo 10, la transicién implicara,
por otra parte, un cambio en la demanda de las habili-
dades requeridas en el mercado laboral. Los gobier-
nos deberdn actuar para reducir el impacto de los
cambios en la fuerza laboral, que necesitara adquirir
diferentes competencias, proveyendo, por ejemplo,
programas de formacién para las personas desplaza-
das de sus empleos.

Finalmente, sera preciso adecuar infraestructura que
va mas alla del sector puramente energético, como

la de transporte urbano e interurbano o los edificios
publicos, como escuelas y hospitales, a las exigencias
de la transicion. Por ejemplo, puede ser necesario
redisefar las ciudades para volverlas mas amigables
con el transporte publico o adaptar las escuelas para
hacerlas mas eficientes en el uso de energia. Medidas
como esas implicaran erogaciones en mayor o menor
medida, dependiendo de la intensidad y la profun-
didad con la que el Estado quiera adentrarse en la
reduccidon de emisiones energéticas.

Lamentablemente, resulta muy complejo tener una es-
timacion del tamafio de estos cambios en el gasto total.
Sin duda son aspectos que se deben tener en cuenta

a la hora de cuantificar el impacto que la transicion
energética tendra en las cuentas fiscales de los paises
y elegir la estrategia y velocidad idonea para realizarla
a fin de no poner en riesgo la sostenibilidad fiscal ni los
objetivos de desarrollo de los paises de la region'.

10 El concepto de subsidio indirecto estd muy relacionado con el impuesto al carbono; es decir, hacer que el pago por los bienes esté vinculado a la
externalidad en emisiones que llevan asociadas. El capitulo 10 detalla los instrumentos que existen para internalizar esta externalidad.

11 Un programa que busca apoyar la transicion energéticay la lucha contra el cambio climético es el Inflation Reduction Act (IRA) de Estados Unidos.
Distintos organismos estiman que esta legislacion supondria un gasto de entre USD 780.000 millones y USD 1,2 billones entre incentivos fiscales,

recortes de impuestos y otras medidas fiscales.
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Participacion del sector de hidrocarburos y mineria en los ingresos fiscales

La mayoria de los paises de la regién con hidrocarbu-
ros obtienen ingresos fiscales por la explotacion de
estos productos, ya sea en forma de bonificaciones,
regalias, impuestos a los ingresos u otros instrumen-
tos recaudatorios. Por lo tanto, el reemplazo de la
forma de generaciéon energética de hidrocarburos a
fuentes limpias puede implicar pérdidas importantes
de ingresos fiscales para algunos paises.

El grafico 9.4 muestra la recaudacién de los princi-
pales paises productores por sus explotaciones en
hidrocarburos y mineras como porcentaje del PIB
desde el afio 2000 hasta 2022. Se puede apreciar que

Grafico 9.4

en la primera parte de la década de 2000, los ingresos
fiscales aumentaron de forma significativa, llegando
arepresentar el 6,3 % del PIB los correspondientes a
hidrocarburosy el 1,3 % del PIB los de la mineria. Sin
embargo, a partir de 2008 en el caso de la mineriay
de 2015 en el del petréleo, estos recursos empezaron
a perder participacién. La leve mejoria observada
entre 2017 y 2019 se interrumpié con la pandemia del
COVID-19, aunque en 2021 comenzd a notarse una
reversion, de forma que, un afio después, la participa-
cion alcanzé el 4,2 % del PIB en el caso de los hidro-
carburos, acercandose a los valores del superciclo de
las materias primas'.

Participacion de los ingresos fiscales por hidrocarburos y mineria en el total del PIB

entre 2000y 2022
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Fuente: Elaboracion propia con base en OCDE et al. (2023)

12 Larecaudacion total en 2021 de los paises de ALyC para los que se dispone de informacion de ingresos fiscales provenientes de la extraccion de
hidrocarburos y minera fue, respectivamente, del 17,6 %y 17,9 % del PIB. Los ingresos fiscales por extraccion de hidrocarburos y mineros representaron

en promedio el 13,1 %y el 4 % de los ingresos fiscales totales.
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En América Latina y el Caribe,

los ingresos fiscales por hidrocarburos
alcanzaron en 2022 el 4,2 % del PIB

y por mineria el 0,7 % del PIB

La mineria, si bien es una actividad contaminante, re-
sulta esencial para poder alcanzar las metas de descar-
bonizacion estipuladas por los paises, como se mostré
anteriormente. Aunque la demanda de esos recursos
aumentara por la electrificacion y el desarrollo de las
tecnologias necesarias para la transicion energética,

la extraccion y procesamiento de cobre ya implica
ingresos fiscales importantes hoy en dia, mientras que
el litio es una industria incipiente y de gran potencial.

En términos de aporte de la mineria a los ingresos
fiscales, Chile y Peru son los paises de la regién con
la proporcién més alta, alcanzando 3 puntos del PIB
y 1,7 puntos del PIB, respectivamente. Bolivia tiene
ingresos fiscales por actividad minera de 1 punto
del PIB aproximadamente, mientras que en Brasil,
Nicaragua y Republica Dominicana estos ingre-

sos se encuentran en torno a 0,5 puntos del PIB.
Pensando en los efectos de la transicién, Argentina,
Bolivia y Chile tienen potencial de incrementar sus
ingresos fiscales mineros por la explotacion del litio,
mientras que Chile y Pert podran continuar explo-
tando el cobre, México, la plata y Brasil, la bauxita,
el niquel y el grafito.

Esquemas de recaudacion a partir de la explotacion de recursos naturales

Las industrias extractivas, como son la de combus-
tibles fésiles o la mineria, tienen ciertas caracteristi-
cas, detalladas por el FMI (2012), que pueden afectar
la manera 6ptima de recaudar a partir de ellas. Por
un lado, son industrias que potencialmente generan
importantes rentasy, por lo tanto, constituyen una
base imponible atractiva. Al mismo tiempo, hay un
elevado grado de incertidumbre sobre las trayecto-
rias de los precios, lo que afecta las estimaciones
sobre la rentabilidad de la explotacién de estos
recursos. Pueden existir asimetrias de informacién
entre el sector privado y el sector publico sobre los
costos y beneficios de la explotacion del recurso,
que hagan dificil optimizar la recaudacion a partir de
su explotacién. Son inversiones que requieren altos
costos hundidos, los cuales pueden crear problemas
de inconsistencia temporal, alterando los incentivos
que los gobiernos tienen para disefiar y apegarse a
politicas 6éptimas. La propiedad también es un factor
distintivo. En general, o son empresas multinacio-
nales, o son empresas estatales. En el primer caso,
existe la posibilidad de que aparezcan problemas
fiscales, ya que estas empresas pueden tener mas
experiencia en la elusién de las cargas tributarias y
sensibilidad sobre la distribucién de las rentas del
recurso con los ciudadanos. En el segundo caso, no
se excluyen problemas de eficiencia en la explota-
cién que reduzcan la renta potencial del recurso.
Otro posible problema es la concentracion de los
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oferentes, ya que suelen ser mercados con pocos
actores, en los que se generan rentas monopodlicas
y, por lo tanto, precisan de una regulaciéon avanzada.
Finalmente, el sendero 6ptimo de explotacion puede
resultar un desafio, ya que el costo de oportunidad
de la explotaciéon hoy es la explotacién futura.

La generacion de energia a partir de fuentes renova-
bles comparte algunas caracteristicas con la explo-
tacion de recursos fosiles, como la incertidumbre
sobre la trayectoria de los precios o que las inversio-
nes requieran altos costos hundidos. Sin embargo,
existen otras caracteristicas, como el mejor sendero
de explotacion, que no son compartidas y pueden
afectar los esquemas 6ptimos de recaudacion a partir
de cada fuente.

Los esquemas de recaudacion 6ptima
a partir de fuentes renovables pueden
diferir de aquellos utilizados para
fuentes fésiles

Del lado del gobierno, este busca alcanzar objeti-
vos con la recaudacion a partir de recursos fésiles
que pueden ser compartidos por la recaudacion a
partir de fuentes renovables. Un primer principio



seria maximizar el valor presente neto (VPN) para

el gobierno, lo cual contempla también sobre quién
recaen los riesgos de la explotacién del recurso. Una
dimensién relevante en cuanto a este objetivo es el
momento de la recaudacién. Gobiernos con poco
acceso al crédito, miopia o impaciencia' pueden
priorizar recaudar en la etapa temprana del proyec-
to, mientras que diferir la recaudacién puede reducir
el riesgo percibido por el inversionista, y, por lo
tanto, mermar el rendimiento esperado y requerido
para explotar el recurso. Otro principio es la progre-
sividad del instrumento, es decir, que la recaudacién
aumente cuando las ganancias (por aumentos de
precios o caidas de costos) también lo hagan. El go-
bierno deberia buscar igualmente introducir la me-
nor cantidad posible de distorsiones en el proceso
productivo, de manera que no afecten su potencial
rendimiento. Asi mismo, deberia garantizar incenti-
vos adecuados para la inversion, lo que aumentara
las probabilidades de extraer el mayor retorno al
recurso. Finalmente, debe considerar minimizar el
riesgo de la inversién, asi como las cargas y riesgos
administrativos.

Teniendo estos objetivos en mente, los instrumen-
tos fiscales més usados para recaudar a partir de
industrias extractivas son las bonificaciones, que
establecen pagos Unicos que se activan cuando
ocurren ciertos acontecimientos; las regalias (sobre
ingresos brutos), que generan ingresos publicos des-
de el inicio de la produccién, aunque pueden hacer
inviable la extraccion de algunos depdsitos naturales
porque encarecen el costo del proyecto; los impues-
tos sobre la renta de las empresas (IRE) y el impues-
to variable sobre la renta (IVR), cuya aplicacién es
necesaria para asegurar que el capital esté gravado
igual que en otros sectores;y el impuesto sobre las
rentas de los recursos naturales (IRRN). A diferencia
del IRE, que puede desalentar la inversién al gravar
todo el rendimiento del recurso, el IRRN solo grava
las rentas, es decir, el rendimiento luego de des-
contar los costos y el retorno minimo que solicita el
inversor. Finalmente, un ultimo instrumento es la par-
ticipacién estatal, utilizada en muchos paises para
asegurar al Estado un beneficio adicional (mas alla
de los ingresos tributarios) en proyectos rentables'.

Actualmente, los paises ricos en recursos fésiles
obtienen sus recursos fiscales principalmente a tra-
vés de dos tipos de instrumentos, como muestra el
grafico 9.5: 1) impuestos a los ingresos, beneficios y
rentas de capital, y 2) ingresos a la propiedad, como
regalias o dividendos de empresas estatales.

Los paises ricos en recursos fosiles
obtienen sus recursos fiscales
principalmente a través de impuestos
a los ingresos, beneficios y rentas de
capital o de ingresos a la propiedad,
como regalias o dividendos de
empresas estatales

Ademas de la disminucion en el flujo de ingresos
debido a la menor explotacién y uso de los recur-
sos fésiles, la transicion energética puede causar
costos fiscales por incumplimiento de contratos si
se alteran los tiempos o la posibilidad de explotarlos.
Todo esto debe ser debidamente considerado en el
momento de medir el impacto fiscal de la transicién.

Por otra parte, sera posible obtener ingresos fisca-
les a partir de la generaciéon renovable, aunque pro-
bablemente no con los mismos instrumentos que
con los recursos fésiles, como regalias o bonifica-
ciones. Esa recaudaciéon podria venir de impuestos
sobre las rentas o pagos de alquiler de superficies,
que pueden compensar, al menos parcialmente, la
caida en la recaudacion por combustibles fésiles.
En algunos paises, también es posible mejorar la
recaudacién con mayores impuestos provenientes
de la actividad minera, en especial la asociada a los
minerales criticos.

13 Estos problemas de impaciencia pueden surgir de problemas tipicos de economia politica, cuando los gobernantes de turno valoran mas los

ingresos de su mandato que el ingreso fiscal de futuros gobernantes.

14 Elcuadro A.9.2 en el apéndice (disponible en linea) presenta un breve resumen sobre cémo se relaciona cada instrumento con cada objetivo.
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Grafico 9.5

Recaudacioén a partir de la explotacion de recursos naturales por tipo de instrumento

Panel A.
Proveniente de la extraccion de hidrocarburos

Porcentaje del PIB

Panel B.
Proveniente de la mineria

Porcentaje del PIB

Ecuador
Guyana
Trinidad

y Tobago
Bolivia
ALyC
Colombia
Pertd
Argentina
Guatemala

@ Regaliasy otras participaciones @ Impuestos sobre la renta, las utilidades

y las ganancias de capital
Dividendos o excedentes

@ Otros ingresos no tributarios
@ Otros impuestos

Fuente: Elaboracién propia con base en datos de CEPAL (2023).

Distribucion de la recaudacion
por hidrocarburos a nivel subnacional

Si bien normalmente se habla de la dotacion de recur-
sos a nivel de pais o incluso a niveles regionales mas
amplios, los recursos naturales suelen estar concen-
trados en determinadas localidades del territorio.

Esa desigual distribucién afecta la forma en que se
colectay se distribuye lo recaudado, lo que depende,
entre otras cosas, de la organizacion politica; es decir,
si son estados unitarios o federaciones. La pérdida de
ingresos que implicaria el abandono de los recursos
fésiles y el incremento en la recaudacion por explota-
cién de recursos mineros o por impuestos relaciona-
dos con la politica ambiental, como el impuesto al car-
bono, podria tener efectos dispares entre ciudades,
paisesy regiones, afectando el apoyo o la resistencia
a avanzar en la transicién energética.
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Chile

Peru
Bolivia
ALyC
Nicaragua
Rep.
Dominicana
Brasil
Colombia
México
Jamaica
Ecuador
Argentina
Guatemala

Los recursos naturales suelen estar
concentrados en determinadas
localidades del territorio. Esa desigual
distribucion afecta la forma en que

se percibe y distribuye lo recaudado
entre jurisdicciones

Dentro de los esquemas de asignacion y distribucién
de los ingresos provenientes de la explotacién de re-
cursos naturales no renovables se pueden distinguir
los siguientes:

Separacion de impuestos (reparto de las bases
imponibles para los diferentes niveles de go-
bierno, otorgando las regalias a las entidades
subnacionales y el impuesto sobre la renta al
gobierno central).



Concurrencia de impuestos (diferentes niveles de
gobierno comparten la base imponible).

Coparticipaciéon de ingresos.

Sistemas de transferencias intergubernamentales.

En la regioén se identifica una amplia variedad de es-
quemas de distribucién de estas rentas. El cuadro 9.5
presenta un resumen de los marcos legales que rigen
para la distribucion de estos recursos. Como punto
destacable se puede apreciar que en América del Sur
la mayoria de los marcos legales contemplan la distri-
bucién de los recursos entre las regiones productoras
y muy pocos consideran compensaciones a regiones
no productoras. A la vez, el cuadro confirma lo mostra-
do anteriormente sobre la forma de recaudar, ya que la
gran mayoria de los ingresos provienen de regalias.

Cuadro 9.5

En América del Sur la mayoria

de los marcos legales contemplan

la distribucion de recursos a

las regiones productoras y muy pocos
consideran compensaciones

a regiones no productoras

El hecho de que los distintos paises de América
del Sur no consideren distribuir la recaudacién
entre regiones no productoras puede imponer un
problema de economia politica para la transicién.
Esto se debe a que los potenciales perjudicados
por el abandono paulatino de los recursos fésiles
estaran concentrados, lo que facilitaria la toma de
una accion conjunta para bloquear las propuestas

potenciales.

Distribucion de los recursos fiscales provenientes de industrias extractivas por nivel de gobierno
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Argentina Hidrocarburos Nacién/ No Regalias 12%valorde Si(recaudan No Noespecifica No especifica
Provincias produccién provincias)
Mineria Nacion/ No Regalias 12 %valorde Si(recaudan No
Provincias produccién provincias)
Bolivia Hidrocarburos Pueblo del Estado Si Regaliase IDH 18 %y 32 % Si No No Si
Plurinacional de valor de
Bolivia produccién
Mineria Estado No Regalias 1% a7 % valor Si No Si(minimo  Si(maximo 15 %)
bruto venta 85 %)
Brasil Hidrocarburos Unién (Gobierno Si Regalias 10 % valor de Si Si Si No
federal) produccion
Mineria Unién (Gobierno Si Regalias 0,2 % a3 % valor Si No Si No
federal) (CFEM) de ventas netas
Chile Mineria Estado No Patentee  0,5% a5 % valor No No Noespecifica No especifica
impuesto a de ventas
ventas
Colombia Hidrocarburos Estado Si Regalias 5% a 25 % valor Si Si Si 5% en gastos de
de produccién funcionamiento del
proyecto financiado
con regalias
Mineria Estado Si Regalias 1% a 12 % valor Si Si

en boca de mina
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Ecuador Hidrocarburos Estado Si Regalias 12,5%a Si (minimo) No S/D S/D
18 % valor de
producciony
tasa
Mineria Estado No Regalias 3 % valorde Si No
produccion
México Hidrocarburos Nacién No Todos los Si Sie S/D S/D
ingresos
fiscales
Mineria Nacién No Todos los Si® No
ingresos
fiscales
Pera© Hidrocarburos Nacién No Regalias, Regalias 5 % Si No S/D S/D
fondoe a 37 % valor
impuesto  produccion, 50 %
renta® ISR
Mineria Nacién No Regalias, Regalias1 % a Si No Si No
derechos 3% de ventas
eimpuesto brutas, 50 % ISR
renta
Trinidady Hidrocarburos Estado No Regalias 12,5 % sobre No No S/D S/D
Tobago ventas offshore
Venezuela Hidrocarburos Republica Si Regaliasy 20%a Si (minimo) Si Noespecifica No especifica
porcentaje del 30 % valor
presupuesto produccién
nacional

Nota: a/ Las regiones tienen acceso a recursos fiscales a través de la Ley de Coordinacion Fiscal; b/ incluye a Estados y municipios; ¢/ los gobiernos
subnacionales participan del 50 % de los ingresos por concepto de impuesto a la renta que pagan las empresas productoras; d/ la distribucion del canon
minero, gasifero y petrolero comprende un 10 % para las municipalidades donde esté la concesion, un 25 % para municipalidades de las provincias donde
esta la concesion, un 40 % para municipalidades de los departamentos donde esté la concesiény un 25 % para los gobiernos regionales donde se explota el
recurso natural, del cual un 20 % se transfiere a las universidades nacionales de su jurisdiccion. IDH, designa al impuesto directo a los hidrocarburos; CFEM,
acompensacion financiera para explotacién de minerales; ISR, a impuesto sobre la renta; y S/D, sin datos.

Fuente: CEPAL (2014).

Ingresos tributarios relacionados con
el medio ambiente

El objetivo de perseguir las metas climéaticas también
abre ciertos espacios de recaudacién, principalmente
a través de los impuestos a los combustibles fosiles

y a las emisiones. El objetivo de estos impuestos es
incorporar en los precios las externalidades negativas
que genera la emisién de GEI. Estos impuestos tienen
como base imponible una unidad fisica (o aproxima-
cién a la misma) de algo que se ha probado que es da-
fiino para el medio ambiente. Los ingresos tributarios
relacionados con el medio ambiente estan divididos
en cuatro categorias:

322 Energias renovadas: transiciéon energética justa
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Energia. Impuestos a productos energéticos (por
ejemplo, combustibles fosiles), incluyendo los usa-
dos en el transporte, lo que comprende también
los impuestos al carbono.

Transporte. Aranceles a la importacion o impuesto a
las ventas de equipos de transporte, impuestos a la
propiedad, matriculacién o uso de vehiculos de mo-
tory otros impuestos relacionados con el transporte.

Contaminacién. Impuestos a la emision de
distintos gases —o&xido de azufre (SO%), 6xido

de nitrégeno (NO)) y clorofluorocarbonos (CFC),
entre otros—, al desecho de aguas residuales, al
embalaje, a los residuos sélidos y otros impuestos
relacionados con los residuos.



Recursos. Impuestos a la extracciéon de agua, pro-
ductos forestales, de la cazay la pesca, regalias
mineras e impuestos a la excavacion.

El grafico 9.6 presenta el uso de estos impuestos en
laregiony en el promedio de la OCDE. En él se puede
ver un predominio de los impuestos a la energiay, en
menor medida, al transporte en América Latinay el
Caribe, siendo el resto de las categorias relativamente
pequeias. Esta tendencia es la misma en el prome-
dio de paises de la OCDE. El grafico muestra que la
recaudacion por estos conceptos en algunos paises
es significativa. Por ejemplo, en Guyana representan
cerca del 3 % del PIBy en Honduras, el 2 % del PIB. El
uso de estas herramientas puede resultar crucial para

Grafico 9.6

Impuestos relacionados con el medio ambiente

Porcentaje del PIB
3,0

que los agentes econémicos internalicen los costos
de las externalidades ambientales que generan, a la
vez que contribuyen a atenuar la caida en ingresos
fiscales provenientes de la menor explotacion de
recursos fosiles.

El uso de impuestos relacionados
con el medio ambiente puede ser dtil
para que se internalicen los costos
de las externalidades ambientales
que se generan y atenuar la caida

en ingresos fiscales
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Nota: El promedio de ALyC representa el promedio no ponderado de 24 paises de la region. No se considera Cuba, Costa Rica ni Venezuela por problemas
de disponibilidad de datos. El grafico no incluye los ingresos procedentes de impuestos especiales sobre el consumo de productos petroliferos de
Jamaica (que se calcula que fue superior al 2 % del PIB en 2018), puesto que los datos no estan disponibles. El calculo del promedio OCDE incluye a Chile,

Colombiay México.
Fuente: OCDE et al. (2022).
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Ingresos tributarios durante la transicién

Titelman et al. (2022) estudian los impactos fiscales
que tendra la transicién energética en un escenario
de mantenimiento de las politicas usuales (BAU, por
sus siglas en inglés) y el escenario de cero emisio-
nes netas en seis paises de la regién: Bolivia, Brasil,
Colombia, Ecuador, México y Trinidad y Tobago.
Dentro de los ejercicios bajo el escenario de BAU,
encuentran que los ingresos por hidrocarburos no
disminuirian de manera significativa, en parte, por-
que la caida en la produccién de estos bienes no
seria muy importante. Sin embargo, en el escenario
de CEN, la caida en los ingresos fiscales por hidro-
carburos seria mas acelerada. Parte del descenso

podria ser compensado por mayores impuestos al
carbono, aunque el estudio muestra que, salvo en
los casos de Brasil y Colombia, este aumento en los
ingresos no compensa la bajada resultante de la
menor produccioén de hidrocarburos. La diferencia
de los ingresos fiscales por este Gltimo concepto en
el escenario de CEN en comparacion con el de BAU
alcanza el 6 % del PIB en Ecuador, el 5 % del PIB en
Trinidad y Tobago, el 3 % del PIB en Méxicoyel 2 %
del PIB en Bolivia. A esta caida en la recaudacion
en el escenario CEN, hay que afadir un incremen-
to en las ayudas a sectores vulnerables, que sera
necesario efectuar por la introduccion del impuesto
al carbono. El efecto agregado en el balance fiscal
al tener en cuenta estos gastos es negativo para
todos los paises.

Transicion energética y exportaciones netas de energia

La energia, como se viene explicando a lo largo del
reporte, es un insumo clave tanto para la produccién
como para el consumo de los hogares. Por lo tanto,
no es sorprendente que tenga también una partici-
pacién preponderante en el comercio. Dado que la
disponibilidad de energia depende en gran medida de
la dotacién en recursos naturales de los paises, estos
suelen ser productores de bienes energéticos y, por
lo tanto, exportadores netos de energia o importado-
res netos de energia.

El grafico 9.7 muestra las importaciones netas de
energia como porcentaje de las exportaciones
totales de bienesy servicios. Como muestra el
grafico, la mayoria de los paises de América Latinay
el Caribe son importadores netos de energia. Dentro
de esa mayoria destacan Jamaica, Santa Luciay
Honduras, donde las importaciones netas de energia
representan mas del 25 % de las exportaciones de
bienes y servicios. Por otra parte, América Latinay el
Caribe cuenta con paises con una produccién muy
importante de hidrocarburos. Entre ellos sobresale
Venezuela, donde las exportaciones netas de ener-
gia representan mas del 80 % de total de bienesy
servicios vendidos al exterior. En Colombia, Bolivia,
Trinidad y Tobago y Ecuador, esas exportaciones su-
peran el 20 % de las exportaciones totales de bienes
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y servicios. Finalmente, esta el caso de Paraguay,
que, si bien no cuenta con recursos hidrocarburife-
ros, exporta cantidades significativas de electricidad
a Argentina y Brasil a partir de las dos plantas de ge-
neracion hidroeléctrica que tiene con estos paises,
Yacireta e ltaipu.

América Latina y el Caribe cuenta

con importantes productores

de hidrocarburos, entre los que

se destaca Venezuela, cuyas
exportaciones netas de energia
representan mas del 80 % del total

de exportaciones de bienes y servicios

Mas alla de la dependencia actual del sector
energético, ya sea como importador neto o como
exportador neto, la transicién energética impondra
desafios heterogéneos a los paises. Por un lado, los
exportadores de hidrocarburos deberan ampliar su
canasta exportadora. Casos como el de Venezuela
sin duda imponen desafios para la reconfiguraciéon
productiva del pais. Por otra parte, paises que
actualmente son importadores netos de energia,



como Jamaica o Chile, podran verse positivamente
afectados si su capacidad de generaciéon energé-
tica a partir de recursos renovables aumenta o si
el precio de los hidrocarburos cae por una menor
demanda global.

Un interrogante hoy en dia es la capacidad que exis-
tird para comerciar la energia renovable més alla de
interconexiones fronterizas. Actualmente, el comer-
cio de energia estd dominado por las exportaciones
de petrdleo, carbon y gas licuado de petréleo (GLP).
Es decir, los hidrocarburos permiten una separa-
cién de la produccién y el consumo, haciendo que

Grafico 9.7

el comercio juegue un rol central para que que se
encuentren oferta y demanda. La energia renovable
no tiene, al menos todavia, esta caracteristicay

la tecnologia de almacenamiento aln es costosa,
por lo que la producciény el consumo de energia
tienen que estar localizadas en un entorno limita-
do, en el que la tecnologia de transmisiéon permita
vincularlas. Dentro de las tecnologias que se consi-
deran que podrian permitir el comercio de energia
renovable en el futuro se encuentran el hidrégeno
de bajas emisiones y las baterias, las cuales permi-
tirian que la energia renovable se convierta en un
producto basico mas.

Importaciones netas de energia promedio como porcentaje de las exportaciones de bienes

y servicios totales en el periodo 2006-2019
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Nota: Guyana no fue incluido en el grafico debido a cambios estructurales en el sector a partir de 2020.

Fuente: Elaboracién propia con base en UNCTAD (2021).
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Transicion energética, regulacién financiera

y politica monetaria

La transicion energética y los precios

La transicion energética y el cambio climatico podrian
afectar los niveles agregados de precios a través de
distintos canales'®. Siguiendo la descripcion de Isabel
Schnabel (2022), se pueden describir tres de ellos. Por
un lado, esta lo que se denomina climateflation, un
término que apunta a aumentos en los niveles gene-
rales de precios ocasionados por un incremento en la
ocurrencia de eventos climaticos extremos y la mayor
prevalencia de desastres naturales. Esto puede afectar
la oferta de bienes, como los alimentos, que ocasionen
incrementos en la inflacién de los paises. La resiliencia
y adaptacion de la infraestructura y el capital pro-
ductivo pueden ayudar a atenuar el efecto que estos
eventos tendrian en la produccién, en la depreciacién
del capital y, por ende, en los niveles de precios.

Los bancos centrales deben tener
en cuenta los nuevos escenarios
con mayor volatilidad en los precios
de la energia a la hora de disenar

y comunicar la politica monetaria

El segundo canal es la fossilflation, es decir, un incre-
mento en la inflaciéon ocasionado por un incremento
en el precio de los combustibles fosiles. Politicas
como el precio al carbono o la menor disponibilidad
de fondos para inversiones en este tipo de energias
que ocasionen incrementos en su costo de financia-
cion pueden traducirse en mayores precios a este
tipo de combustible, los cuales repercutiran en los
precios de la energia, al menos en el corto y mediano
plazo, hasta que sea factible reemplazarla por produc-
ciéon de energia limpia. A su vez, si las empresas del

sector de hidrocarburos prevén menos demanday
costos mas altos, podrian interrumpir proyectos de
exploracién de nuevas reservas de estos combusti-
bles, asi como recortar las mejoras tecnolégicas que
las hagan més eficientes.

Finalmente, un Gltimo canal estéa relacionado con la
greenflation. En el corto plazo, si las empresas empie-
zan a abandonar el consumo de energia fésil a favor de
energia limpia, la demanda de esta aumentara. Con ella
subird la demanda de insumos necesarios para su pro-
duccioén, como determinados minerales o materiales
criticos, cuya oferta puede verse restringida y presio-
nar al alza sus precios, repercutiendo, por lo tanto, en
los de la energia. Sin embargo, en el medianoy largo
plazo, al tener estas tecnologias costos marginales de
produccién muy bajos, es esperable que el precio de la
energia se reduzca comparado al escenario con mayor
preponderancia de las energias fosiles.

Los bancos centrales deben tener en cuenta estos
escenarios con alta volatilidad en los precios de la
energia a la hora de disefiar y comunicar la politica
monetaria. Dado que actualmente un instrumento fun-
damental de la politica monetaria es la comunicacion
claray adecuada de las acciones de los bancos cen-
trales, es importante que esa comunicacion advierta
de los impactos transitorios en las tasas de inflacién
que tiene la volatilidad en el corto plazo del precio de
la energia. Relacionado con el punto anterior, proba-
blemente resulte necesario disefiar medidas de infla-
cion que excluyan estos precios, como una alternativa
para tener objetivos de politica econémica con mas
control interno y mayor estabilidad, y que comprome-
tan menos la capacidad de transmitir creiblemente
los compromisos inflacionarios.

15 Todos los canales discutidos en esta seccidn se asocian con cambios en precios relativos que, sin embargo, tienen impacto en los niveles generales
de precio por laimportancia de la energia como insumo clave de procesos productivos y por la posibilidad de que esta importancia dispare procesos
inerciales. No obstante, se diferencian de procesos tradicionales de inflacién originados, por ejemplo, en la monetizacién de déficits fiscales recurrentes.
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Rol para la politica monetaria y financiera

Como se ha visto anteriormente, la transicién ener-
gética tendré impactos fiscales y externos y podria
afectar los precios de la energia y de los sectores
relacionados con ella, como los minerales criticos.
Esto ocurrira a través de distintos canales, por ejem-
plo, por el incremento en el precio de los insumos
usados en la generacion de energia, la caida en el
costo marginal de la generacion, si esta es a partir
de fuentes renovables, o la reduccién en la inversion
y oferta de energias fésiles. Todo esto podria afectar
el nivel y la volatilidad de los precios de la economia
en general, dado el rol central que tiene la energia en
la estructura productiva. Al impacto en los precios
se sumarian potenciales efectos en otras dimensio-
nes del sector financiero.

De acuerdo con Carney (2015), el cambio climatico
puede afectar la estabilidad financiera por tres vias
principales: el riesgo fisico, que mide los impactos en
los pasivos de las aseguradorasy el valor de los acti-
vos financieros que surgen a causa de los eventos re-
lacionados con el clima; el riesgo de responsabilidad,
que mide los impactos en el futuro que podrian surgir
si los potenciales afectados por eventos climaticos
reclamaran compensacion a quienes crean responsa-
bles de los eventos; y el riesgo de transicién, que mide
los riesgos financieros que pueden surgir del proceso
de ajuste a una economia con menos carbono. La
velocidad y medida con la cual estos riesgos ocurran
puede ser decisiva para la estabilidad financiera de

la economia, con lo cual, politicas tempranas que
ayuden a anticiparlos pueden contribuir a preservar
esa estabilidad.

Un riesgo latente de la transicién energética, como
se ha mencionado en varias ocasiones, son los
activos varados. Estos activos podrian impactar la
estabilidad financiera si afectan al valor del colateral
del que disponen los bancosy, por el mismo efecto,
el acceso al crédito de las empresas que producen
energia fosil.

Las carteras de las principales compafias de car-
bén, petréleo y gas no estan diversificadas y son pro-
pensas a fuertes liquidaciones si los inversionistas

deciden deshacerse de ellas. Contando con las
reservas en poder de los Estados soberanos, hasta
el 80 % de las reservas declaradas, propiedad de las
compafias de combustibles fésiles mas grandes del
mundo y sus inversores, podrian quedarse varados.
La Carbon Tracker Intiative (2017a) sugiere que entre
el 20 %y el 30 % de la capitalizacion de mercado de
las bolsas de valores de Londres, San Pablo, Moscd,
Sidney y Toronto esté relacionada con los combusti-
bles fosiles. La industria de los combustibles fésiles
es lo suficientemente grande como para desencade-
nar una crisis financiera si la transicién a la energia
renovable es desordenaday se produce un panico
en el mercado (Van Der Ploeg y Rezai, 2020).

Cualquiera que sea el rol final que
asuman los bancos centrales en

la respuesta al cambio climatico,
deberan buscar mantener su
independencia y credibilidad para
no afectar su mandato de preservar
la estabilidad de los precios y la
sostenibilidad del sistema financiero

Una transicion tardia y abrupta hacia una economia
baja en carbono podria afectar el riesgo financiero
sistémico por dos vias: 1) el impacto macroeconomi-
co de los cambios repentinos en el uso de la energia,
y 2) la répida revalorizacién de los activos inten-
sivos en carbono. Una transicién repentina hacia
una baja emisién de carbono daria como resultado
un suministro restringido de energia, junto con un
aumento de los costos de esta, lo que perjudicaria

a la actividad econdmica. Ademas, las instituciones
financieras podrian verse afectadas por su expo-
sicién a activos intensivos en carbono, lo que, a su
vez, podria tener implicaciones para la estabilidad
financieray requerir un redisefio de las regulaciones
en la materia'®.

16 Para mas detalle ver Caldecott et al. (2016) y European Systemic Risk Board (2016).

Energias renovadas: transiciéon energética justa
para el desarrollo sostenible

328.



En resumen, el cambio climatico y la transicién energé-
tica pueden tener efectos importantes en los niveles de
preciosy la estabilidad del sistema financiero. Como
deben reaccionar los bancos centrales a estas circuns-
tancias es un tema en debate. En cualquier caso, sus

acciones para mitigar los efectos nocivos que tengan
los eventos climaticos y energéticos en el resto de la
economia debe hacerse sin comprometer su indepen-
dencia ni su objetivo principal, que es la estabilidad de
preciosy del sistema financiero en conjunto’.

Los multiples desafios macroeconémicos de la transicion

Alo largo del capitulo se analizé la exposicion de las
economias de la region a la transicion energética en
distintas dimensiones. De este andlisis quedé claro
que existen economias a las que la transicién ener-
gética impactara negativamente en varios frentes,
por ser productoras y exportadoras netas de hidro-
carburos, como Bolivia, Ecuador, Trinidad y Tobago y
Venezuela. En estas economias, una disminucién de
la demanda de hidrocarburos afectara sus cuentas
fiscales y externasy requerird una reconfiguracion de
su matriz productiva.

Por otra parte, estan las economias que son pro-
ductoras de hidrocarburos como Argentina, Brasil,
Colombia, México o Peru, pero donde los ingresos
fiscales y externos por estos conceptos no represen-
tan cuantias considerables.

Por tltimo estan las economias no productoras de
hidrocarburos. Este grupo, a su vez, se puede dividir
en dos. Por un lado, los paises con alto potencial de
produccioén de renovables. Para estos, la transicién
puede ser beneficiosa en la medida que puedan
reducir sus importaciones de energia 'y reempla-
zarlas por produccién energética propia, de lo que
seria un ejemplo Chile. Sin embargo, existen otros
paises, como buena parte de las islas del Caribe,
donde el suministro actual de energia depende en
gran medida de la importacién de energiay donde
el potencial de producir a partir de renovables no es
tan alto. Para estas economias, la transicién energé-
tica puede imponer limitaciones en el suministro o
aumentos de precios.

Mas alla de la produccién de energia, el capitulo dis-
cutié también la importancia que tendra la extraccion
de determinados minerales criticos para la transicion.
Estos minerales ofrecen oportunidades de exporta-
cion e ingresos fiscales a partir de su explotacién,
que podrian compensar caidas en la recaudacion

por hidrocarburos en paises como Argentina, Bolivia,
Brasil o México y ofrecer oportunidades para incre-
mentar los recursos tributarios en paises como Chile
o Jamaica.

En sintesis, la transicion energética afectaré las
cuentas fiscales y externas, asi como la estabilidad de
precios de los paises de diferente manera, depen-
diendo de su posicion en la cadena de suministro de
hidrocarburos, de su potencial de generacion renova-
ble y de su dotacién de minerales criticos. Cada pais
deberé analizar las dimensiones que lo afectaran en
mayor medida para delinear su estrategia frente a la
transicion.

17 Ver Cabrales et al. (2022a, 2022b, 2022c), Cochrane (2020) y Weidmann (2019) para una discusién del rol que deberian tener los bancos centrales.
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