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Introduccion: Energia y economia

Carlos José Garcia

Este libro es una coleccién de los principales articulos en que se ha anali-
zado desde diferentes perspectivas el impacto del sector eléctrico en la
economia chilena en los tltimos aflos. Las dimensiones del analisis son
variadas, puesto que el problema del abastecimiento energético con pre-
cios que permitan el desarrollo del pais es también complejo.

En efecto, la complejidad del problema energético chileno tiene va-
rias aristas. Partiendo del hecho de que Chile no es autosuficiente y por
tanto esta sujeto a los fuertes vaivenes de los precios de la energia en
los mercados internacionales, pasando por las dificultades geopoliticas
dentro de América Latina que le han impedido al pais acceder a un mer-
cado energético favorable, siguiendo con los retrasos de nuevas inver-
siones por la oposicion de la ciudadania en favor de energias renovables
no convencionales y terminando con los posibles cambios en las reglas
del juego del “modelo” chileno de generacion y distribucién de energia
eléctrica. Como se discutird y analizara profusamente en este libro, por
“modelo” chileno se entenderd el conjunto de normativas que han per-
mitido promover un mercado basicamente competitivo para la energia.

Me parecié de suma importancia juntar en un solo libro el im-
portante esfuerzo de investigacion sobre energia y economia que han
realizado en los ultimos afios no solo investigadores de distintas insti-
tuciones, sino también economistas que han contribuido al desarrollo
del “modelo” chileno. Sin duda que esta seleccion de trabajos permitira
profundizar mas en la discusion sobre este crucial tema para la econo-
mia chilena.

En efecto, en las ultimas décadas la percepcion en Chile del impac-
to de la energia sobre la economia ha ido cambiando dramaticamente.
Sibien en otros paises existe una larga literatura académica y de politica

1



12 INTRODUCCION

al respecto’, en Chile la literatura, en especial en macroeconomia, era
mas bien escasa y de bajo impacto, aunque no necesariamente poco
importante.

Esta tltima situacion ha ido cambiando; por ejemplo, en un trabajo
seminal que realicé con varios colegas (Agurto et al., 2013), estimamos
que el empeoramiento en el desempefio macroeconémico de Chile se
debia al atraso en las inversiones de generacion eléctrica que empez6 a
caracterizar al sector en los ultimos afios. Comparando algunos esce-
narios, la investigaciéon mostr6 un resultado impactante que llamo la
atencion del mundo académico, el gobierno, la prensa y la industria,
puesto que alli se concluia que el atraso de dichas inversiones represen-
taria para el pais, entre el afio 2012 y el 2019, una pérdida del Producto
Interno Bruto de una magnitud cercana al 6%, es decir, aproximada-
mente un afo de crecimiento, con la consiguiente disminucién en el
consumo interno, la inversion y la creacion de empleo.

Desde la aparicion del trabajo de Agurto (et al., 2013) han surgido
otros estudios o se ha resaltado la importancia de estudios previos que
han contribuido en forma valiosa a analizar y medir no solo el impac-
to de los precios de la energia en la economia, sino también a pensar
en como enfrentar los desafios futuros y los cambios necesarios que
se deberdn hacer al modelo chileno para asegurar el crecimiento de la
economia nacional.

Asi, espero que este libro sea un aporte en el sentido de divulgar
mas los temas de energia y economia, estimular la futura investigacion
y que sirva como antecedente adicional a la discusion y el disefio de las
politicas energéticas del pais. En la elaboracion de este libro se agradece
el fuerte apoyo de Jorge Rodriguez, decano de la Facultad de Economia
y Negocios de la Universidad Alberto Hurtado. También se agradece a
todos los colaboradores de este libro que desinteresadamente enviaron
sus trabajos. Finalmente, agradezco la valiosa y dedicada ayuda de edi-
cién de Sebastian Olate y el soporte de Solange De Vidts en las horas
que dediqué a este libro.

! Laliteratura internacional estd mayoritariamente relacionada con los shocks de los pre-

cios del petréleo. Ver por ejemplo Hamilton (1983, 2003, 2010, 2012), Barro (1984),
Brown y Yiicel (1995, 1999, 2002), Huntington (1998, 2005), Davis y Haltiwanger
(2001), Blanchard y Gali (2007), Kilian (2007, 2008).
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En términos concretos, en la Primera parte de este libro, se en-
tregan las visiones generales del sector eléctrico. Resumimos en tres
dimensiones estas visiones: la vision microeconémica y sus consecuen-
cias geopoliticas; la vision macroeconémica y el impacto del sector en
el resto de la economia y, finalmente, la vision sobre el futuro del sector
y la importancia de preservar las reglas esenciales del “modelo” chileno
en la generacion y distribucion de la energia eléctrica.

En el primer articulo de este libro, Rodriguez comienza destacan-
do el rol cada vez mas creciente de la energia en la economia. A nivel
mundial en los dltimos dos siglos, el consumo y produccion total de
energia se ha multiplicado varias veces. Sin embargo, la obtencién de
energia presenta un paradigma central: los energéticos mas eficientes
no solo son escasos, sino que han estado geograficamente concentra-
dos. Entonces el autor se pregunta cdmo acceder a ellos si no estan en
el territorio propio. Esta es una pregunta clave dentro de la proble-
matica energética chilena, porque a pesar de que el sector eléctrico
estd basado en un modelo bastante eficiente, como se discute en varios
articulos de este libro, la falta de energias convencionales propias ha
encarecido la energia en los ultimos afos; por ejemplo, por el boom del
precios de los commodities y la falta de una integracion adecuada con
nuestros vecinos por problemas geopoliticos.

Al respecto, Rodriguez nos recuerda que en Ameérica del Sur los
hidrocarburos estan preferentemente al este de la cordillera de los An-
des. Eso explica por qué Chile es tan pobre en estos recursos y por qué
se debe recurrir al mercado internacional para abastecerse. Ademads,
después de la crisis de abastecimiento de gas natural desde Argentina,
nuestro pais debe abastecerse en parte con gas natural licuado (GNL),
cuyo mercado internacional ain es muy poco desarrollado y por tanto
Chile debe enfrentar precios elevados.

Segtin Rodriguez, las condiciones para lograr un mercado energé-
tico inteligentemente integrado en América Latina son dificiles. Esto
vuelve mas apremiante el abastecimiento energético ante la constata-
cién de que politicamente hemos autolimitado las posibilidades de usar
fuentes barata como el carbdn, la hidroelectricidad y la energfa nuclear.
El autor propone algunas salidas a la encrucijada chilena: investigacion
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sobre baterias de alta capacidad para hacer mas eficientes las fuentes de
generacion intermitentes (solar y edlicas); la investigacion sobre ener-
gia solar, mareomotriz y de hidratos de metano y, por altimo, el fomen-
to a la exploracion de geotermia y del shale gas.

En el segundo articulo, Corbo y Hurtado explican que durante la
ultima década Chile ha soportado altos y crecientes costos de energia
eléctrica, debido a las restricciones a la oferta de gas importado desde
Argentina a partir del afio 2000; a la dinamica creciente en los precios
del carbon y el diésel; al estancamiento de nuevos proyectos de gene-
racion eléctrica y a la volatilidad climatica. Estos mayores precios de la
electricidad han afectado a industrias intensivas en este insumo y a la
economia en su conjunto, a través de diferentes mecanismos. Por tanto,
uno de los objetivos de Corbo y Hurtado es sintetizar la evidencia de
estudios nacionales que hayan medido el impacto de los precios de la
energia eléctrica sobre el resto de la economia.

Corbo y Hurtado explican que el efecto de primer orden consiste
en que las exportaciones y las industrias que compiten con importa-
ciones, se hacen menos competitivas y se producen fugas de inversion
hacia economias donde el costo de la energia eléctrica es menor. Esto
merma la actividad y la capacidad de produccién futura, lo que reduce
el ingreso disponible de los hogares, los ingresos fiscales y el empleo. En
segundo orden de importancia, el consumo se ve afectado, pues los ho-
gares, al enfrentar un mayor precio de la electricidad, cuentan con un
menor ingreso real disponible y tienden a reducir la compra de bienes
intensivos en electricidad, asi como también de otros bienes. Como res-
puesta a los cambios en patrones de consumo, las firmas reasignan su
produccion, causando flujos y desempleo de recursos, lo que amplifica
el efecto del aumento en el costo de la energia eléctrica.

Asimismo, Corbo y Hurtado sefialan que el aumento en los costos
marginales de produccién y la incertidumbre sobre la evolucion futura
de los precios de la electricidad, asociados al retraso de proyectos eléc-
tricos, frena inversiones en firmas intensivas en energia eléctrica, afec-
tando particularmente a la mineria. La productividad también se ve
afectada, pues los recursos desplazados se emplean en sectores menos
productivos, disminuyendo asi la eficiencia agregada. De igual modo,
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mayores costos eléctricos afectan la intensidad de uso del capital, vol-
viendo obsoleto al capital menos eficiente en energia eléctrica.

Los efectos econdémicos finales de los mayores precios de la elec-
tricidad, destacan Corbo y Hurtado, dependen de las caracteristicas
estructurales de la economia. A mayor rigidez salarial, el empleo sufre
mas ante mayores costos de la electricidad. De la misma forma, mien-
tras menor sea el grado de sustitucion entre energia eléctrica y otros in-
sumos, mayor es el efecto en la produccién. Por su parte, si los mayores
precios de la electricidad se traspasan rdpidamente a la inflaciéon y a la
inflacion esperada, y la autoridad monetaria responde subiendo agresi-
vamente la tasa de politica, el resultado puede ser atin mds contractivo.

En el tercer articulo, Agurto y Bernstein explican la concepcion
bésica del “modelo” chileno, basado en el desarrollo de un mercado
competitivo en generaciéon y comercializacion mayorista de electrici-
dad, la regulacién eficiente de los segmentos monopolicos de transmi-
sién y distribucion y la atraccion de inversion privada al sector. Con
esta concepcion, la generacion y distribucion de energia eléctrica ha
sido un pilar fundamental en el crecimiento de la economia chilena en
las dltimas décadas.

No obstante que el “modelo” chileno se ha mantenido exitosamente
por mas de 30 afos, Agurto y Bernstein indican que el sector ha debi-
do soportar importantes situaciones de desajuste asociadas a sequias
extremas, problemas en la regulacion de la transmisién y muy prin-
cipalmente el corte total del suministro de gas natural proveniente de
Argentina, energético con el cual se desarroll en forma mayoritaria la
generacion de electricidad entre 1997 y 2005. En los ultimos afos, el
gran desafio que debe enfrentar el “modelo” es el atraso de proyectos
de generacidén por la creciente oposicién que enfrentan estos proyec-
tos por parte de algunos sectores de la comunidad, y cambios legales
recientes y en curso de aprobarse, que preocupan por los efectos ne-
gativos que eventualmente pueden tener en el largo plazo sobre dicho
“modelo” chileno.

Segun Agurto y Bernstein, para enfrentar los desafios futuros es
clave desarrollar nuestro potencial hidroeléctrico y correcciones al
“modelo” chileno que permitan avanzar en la compatibilizacion de los
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intereses de los desarrolladores de proyectos de generacién y transmi-
sién con los intereses de su poblacion en general.

La Segunda parte de este libro profundiza en explicar, analizar y
evaluar la formacién de precios de la energia eléctrica en el “mode-
lo” chileno; en otras palabras, esta seccion se concentra en lo que los
economistas llaman la microeconomia del sector eléctrico. En el primer
articulo de esta parte, Fuentes demuestra conceptualmente que el es-
quema de precios marginalista vigente en el pais entrega los incentivos
adecuados para que los agentes privados lleven a cabo las inversiones
requeridas, y los consumidores finales paguen tarifas que reflejen los
costos de desarrollo de largo plazo del sistema. Asimismo, entrega an-
tecedentes empiricos que son consistentes con la conclusién indicada.

Por otro lado, en el siguiente articulo, Bustos demuestra que en el
mercado de contratos, son los generadores los que enfrentan el riesgo
de variabilidad del precio spot o de corto plazo, asi como obtener el
financiamiento para la construccién de centrales eléctricas. Es en este
mercado donde se determina el precio de suministro para clientes re-
gulados, por una parte, y libres, por otra. Asi, el funcionamiento del
mercado de contratos es parte esencial de la competencia en el segmen-
to de generacién para un mercado eléctrico.

En la Tercera parte de este libro se presenta un conjunto de articu-
los que tratan de medir en forma concreta el impacto de un incremento
del precio de la energia a nivel agregado, en especial la energia eléctrica,
es decir, la arista macroeconémica del sector eléctrico. Estos estudios
usan diferentes técnicas, desde estimaciones de panel, modelos de se-
ries de tiempo y modelos macroeconémicos estructurales. No obstante,
los resultados son variados; una conclusién importante es que la ener-
gia es un elemento relevante en el ciclo econémico y el crecimiento de
la economia chilena.

En el primer articulo de esta parte, Alvarez, Garcia y Garcia utilizan
informacion de plantas manufactureras en el periodo 1992-2005 para
analizar si los incrementos de los precios de la energia que han estado
asociados a reducciones de la productividad de las plantas. Estos au-
tores, ademas de cuantificar los efectos de los incrementos de precios,
estudian si los shocks de precios han tenido un efecto diferencial de
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acuerdo con la intensidad de uso de energia y al tamaio de las plantas.
Los resultados de este estudio muestran que la desaceleracion de la pro-
ductividad a partir del afio 2000 es un fenémeno presente en la mayoria
de los sectores manufactureros. Ademas, se muestra evidencia de que
los sectores mds intensivos en energia han experimentado una mayor
reduccion en la tasa de crecimiento de la productividad. Las estimacio-
nes econométricas revelan una relacién negativa y significativa entre
productividad y costo de la energia. Este efecto tiende a ser mayor para
plantas mas grandes. Las elasticidades obtenidas revelan que un incre-
mento de 1% en el precio de la energia estaria asociado a una reduccion
en el corto plazo de la productividad de menos del 0,1%, pero de un
poco mas del 0,2% en el largo plazo. Para plantas clasificadas en el 10%
mds alto de la distribucién por tamaiio, las reducciones de productivi-
dad serian de 0,17% y 0,46%, en el corto y largo plazo, respectivamente.

En el segundo articulo de la Tercera parte, Garcia estima el impacto
del precio de la electricidad en la economia chilena desde una perspec-
tiva agregada para el periodo 2000-2011. En particular se utiliza como
proxy para el precio de la energia el costo marginal de la electricidad,
variable altamente correlacionada con el precio del petréleo y el carbén.
Para medir este impacto, el estudio, en primer lugar, presenta un modelo
macroeconomico para comprender la dindmica de un shock de precios
de energia sobre la economia. Se demuestra que una baja elasticidad de
sustitucion entre la energia y otros insumos y una fuerte respuesta del
Banco Central a shocks inflacionarios en conjunto a rigideces de los sa-
larios reales, aumentan el impacto negativo de estos shocks sobre la acti-
vidad econdmica. En segundo lugar, el autor estima un modelo de series
de tiempo (VAR) y concluye que un shock permanente en el precio de
la electricidad del 1% reduce el crecimiento trimestral del PIB hasta un
0,017%.

En el tercer articulo de esta Tercera parte, Fuente, Garcia y Pinto
cuantifican el impacto de los shocks de energia sobre el ciclo econé-
mico chileno, tomando como referencia un modelo macroeconémico
estructural completo (DSGE) de la economia chilena. El principal re-
sultado establece que no solo los tradicionales shocks de petréleo son

relevantes para explicar el ciclo econémico, sino también los cambios
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significativos en el precio de la energia eléctrica. En virtud de ello, tie-
nen un rol preponderante los shocks en el precio del carbén y del gas
natural, junto a otros fendmenos que afectan los costos de la generacion
de energia eléctrica, como las sequias o las restricciones al desarrollo de
la capacidad instalada de la industria de generacion. La modelacion lle-
vada a cabo muestra en este estudio que si bien estos shocks de precios
de la energia son menores en importancia que los shocks de naturaleza
productivos y financieros, estos contribuyen de manera similar a shocks
tradicionales que explican el ciclo econémico, como el monetario, el de
gasto publico o el del precio del cobre. Estas estimaciones se obtienen
introduciendo la energia en un modelo DSGE estandar para el analisis
de las fluctuaciones ciclicas y de la politica monetaria. Cabe destacar
que los valores encontrados son consistentes con las elasticidades re-
portadas en estudios internacionales que tratan de relacionar energia
con macroeconomia.

En términos cuantitativos, el estudio de Fuentes, Garcia y Pinto en-
cuentra que las elasticidades, es decir aumentos de un 1%, del precio
del petréleo sobre el PIB, son de -0,05 y -0,145, en el corto y largo plazo
respectivamente. En el caso de la inflacidn, las elasticidades del petro-
leo son de 0,017 y 0,036, en el corto y largo plazo respectivamente. Por
otro lado, las elasticidades del precio de la energia eléctrica son aproxi-
madamente la mitad de las elasticidades del precio del petrdleo; para el
PIB, -0,017 y -0,058 en el corto y largo plazo; para la inflacion, 0,008 y
0,036 en el corto y largo plazo, respectivamente.

Usando una metodologia similar al estudio anterior, en el cuarto
articulo de la Tercera parte, los autores Bertinatto, Garcia-Cicco, Justel
y Saravia, estudian los efectos reales que tendria un aumento en el pre-
cio de la electricidad en la economia chilena. La amplitud de resultados
y conclusiones de la literatura deja en evidencia las dificultades que se
presentan al intentar predecir los efectos macroeconémicos que tendria
este tipo de shock. Los resultados obtenidos con modelos de equilibrio
general estocastico son sensibles al valor de la elasticidad de sustitucion
entre energia y los factores productivos. De acuerdo con los modelos,
para elasticidades de sustitucion utilizadas habitualmente para Chile,
un shock permanente de 1% en el precio de la energia eléctrica genera-
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ria caidas en el PIB de estado estacionario entre -0,03% y -0,04%, y de
-0,1% aproximadamente en el consumo vy la inversion. Si, en cambio,
la energia eléctrica fuese mas facilmente sustituible por el trabajo o el
capital, la caida del PIB en estado estacionario que predice el mode-
lo seria significativamente menor (-0,01%). Las regresiones realizadas
con datos a nivel firmas sugieren que un aumento del 1% en el precio
de la energia eléctrica generd una caida de -0,19% en la inversién y de
-0,01% en el empleo de las firmas del sector industrial.

En el quinto articulo de esta parte, Fuentes, Garcia y Morel estu-
dian el impacto de la energia sobre el sector minero. Este es un tra-
bajo seminal, no obstante la importancia del sector para la economia
chilena. Como afirman los autores, existen pocos estudios que hayan
mostrado el impacto real de la mineria en el crecimiento del pais. Una
de las principales caracteristicas de esta industria es que en los tltimos
afos los costos energéticos, que representan un insumo esencial de la
mineria, se han incrementado considerablemente e incluso se vislum-
bra la posibilidad de que en el mediano plazo pudiera no existir energia
disponible en el mercado para emprender grandes inversiones en este
sector. Fuentes, Garcia y Morel encuentran que un aumento transitorio
de un 1% en el precio de la energia eléctrica impacta negativamente
en el PIB minero en un -0,031% y el PIB de la economia en -0,027%,
durante el primer afio. Luego el efecto decrece llegando a un poco mas
de la mitad de este porcentaje en cinco afos.

En la Cuarta parte del libro, nos concentramos en los temas am-
bientales asociados al sector eléctrico y las energias alternativas para
generar electricidad.

En el primer articulo de esta parte, Espinosa y Fornero analizan
un modelo de equilibrio general dindmico (DSGE), que incluye una
externalidad negativa que surge por la quema de combustibles fosiles.
La hipotesis de trabajo sostiene que el carbono liberado a la atmdsfera
por el sistema eléctrico es el principal impulsor del cambio climatico.
Espinosa y Fornero miden el impuesto 6ptimo para una pequefia eco-
nomia abierta, cuyo efecto es forzar a los productores a internalizar los
danos que producen a terceros. Los resultados muestran que si bien
los beneficios del impuesto sobrepasan a sus costos, las ganancias en
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bienestar resultan ser marginales. Se calcula el impuesto éptimo para
Chile y se estima que la efectividad alcanzada por este es de aproxima-
damente un 10%. Los resultados no cambian a nuevas especificaciones
en la funcién de utilidad, cambios en los pardmetros que determinan
la magnitud de la externalidad y alteraciones al grado de compromiso
para reducir las emisiones.

En el segundo articulo y final, Dardati, de Elejalde y Fuentes ana-
lizan el uso y potencialidades de las energias renovables no convencio-
nales para la generacion de energia eléctrica. El objetivo del articulo
es plantear los dilemas que deberan analizarse a futuro respecto a las
politicas de fomento a las energias renovables no convencionales apli-
cadas en Chile, a partir de una descripcién del camino recorrido por el
pais en este aspecto en los ultimos afios. Un aporte crucial del articulo
es establecer una agenda de temas de investigacion para poder asumir
los desafios sectoriales en relacion con el fomento de las energias reno-

vables.
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Energia en el Cono Sur de América Latina.
La geopolitica y los caminos posibles de
abastecimiento eléctrico para Chile

Jorge Rodriguez Grossi

¢Por qué energia y geopolitica?

Hay necesidades basicas clave y permanentes para los humanos: agua,
alimentos, energfa, vivienda, salud, proteccion frente al clima, ante la in-
seguridad delictual, etc. La insatisfaccion relativa de esas necesidades y
sus satisfactores, en cambio, no son constantes. Cambian las condiciones
de vida y cambiamos nosotros. Décadas atras, estudios clasicos presen-
taban al aire como ejemplo de bien libre, pero ya no lo es: la contami-
nacion atmosférica ha venido de la mano con el desarrollo econémico,
donde lo ha habido, y ahora hay que cuidar el aire para que sea de la ca-
lidad que se requiere. También ha surgido el “calentamiento global’, que
nos afecta a todos aunque las culpas sean basicamente de los paises mas
ricos: debemos cuidarnos de seguir emitiendo gases de efecto inverna-
dero para no sucumbir como planeta, pero no tenemos una instituciona-
lidad politica internacional que implemente esas acciones y las financie
de modo equitativo. Tampoco la tenemos para acabar con la pobreza
extrema en dreas del mundo donde ella es mds que escandalosa. Por otro
lado, las personas también hemos cambiado o evolucionado, y lo que
las personas siglos atras soportaban, hoy no lo tolerariamos, porque el
acceso a comodidades nos ha “ablandado’, aunque en otros casos si lo
toleramos porque las nuevas y mejores practicas de salud nos han alar-
gado la vida. Hay elementos permanentes, pero también hay dindmica.
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Grafico 1. Produccion mundial de energia, MTOE
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Fuente: Basado Smil (2013), junto con datos estadisticos BP para 1965 en adelante.

En el plano nacional, el primer elemento que ayuda a explicar el
grado de “importancia” de cada necesidad y satisfactor son los niveles
relativos de escasez frente a sus demandas. De alli que la importancia
de cada satisfactor y su calidad sean variables en la historia y también
diferentes, en cada momento, para cada persona y sociedad. Esto es
obvio: por ejemplo, un pais con bajo PIB por habitante demanda poca
energia. Si crece demandard mas.

Efectivamente, en el caso de la energfa, su importancia a nivel
mundial, hasta antes de la revolucion industrial, era mucho menor que
después de ella y, concluyentemente, infima comparada con lo que es
en la actualidad (ver Gréfico 1). Mal que mal, la revolucién industrial
se sustentd en un cambio tecnoldgico de tipo energético, puesto que
consisti6 en el reemplazo de la fuerza humana y animal (relativamente
constante), por la del vapor. En el Grafico 1 se aprecia la expansion en
el uso del carbén a partir de los inicios del siglo XX'. El bajo nivel de
produccién, y por tanto de consumo energético, pero creciente desde el
ano 1900 refleja el aumento del nivel productivo de la economia mun-
dial desde el cambio tecnoldgico sefialado.

! http://ourfiniteworld.com/2012/03/12/world-energy-consumption-since-1820-in-
charts.



