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En el siguiente articulo vamos a hablar de inflacidn, pero, en concreto, de tres nuevos términos que estan
ganando relevancia: la inflacion climatica, la inflacion verde y la inflacién fésil.

Isabel Schnabel, miembro del Comité Ejecutivo del BCE, se encuentra entre las personas que han prestado
especial atencién a estos términos en el &mbito de la autoridad monetaria y supervisora.
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En un discurso reciente, Schnabel dijo que entrdbamos en una nueva era de la inflaciéon energética debido a
tres distintos, pero interrelacionados, shocks.

El primero de ellos, al que Schnabel llama climateflation (inflacion climatica o “climaflacion”, en una
primera aproximacion al espanol) hace referencia al impacto econémico del cambio climatico, incluido el
coste de aquellas medidas de mitigacion y adaptacién, asi como los asociados a los dafios causados por
eventos climaticos extremos y otros fendmenos relacionados con el clima, como, por ejemplo, los huracanes
o las sequias. Esto puede incluir costes como el de construir diques para la proteccion contra el aumento del
nivel del mar, el de reconstruir la infraestructura dafiada por tormentas severas y el de desarrollar nuevas
tecnologias para reducir las emisiones de carbono.

Pongamos de ejemplo el afio 2022, un ano con sequias en varias partes del planeta, que han contribuido al
incremento de los precios de los alimentos. Este aumento de los precios lo podemos ver en “The FAO Food
Price Index” (FFPI)', que estaba en maximos histéricos antes de que Rusia invadiese Ucrania (24 de febrero
de 2022) (cuadrol):

Cuadro 1
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FAO food price index

Food Pﬂfﬂ Meat ? Dairy’ Cereals* Uege'tat:.les Sugar ®
Index Oils
2005 67.4 71.8 17.2 60.8 64.4 612
2006 72.6 70.5 731 1.2 710.5 914
2007 94.3 76.9 1224 100.9 107.3 624
2008 117.5 90.2 132.3 137.6 1411 792
2009 91.7 81.2 914 97.2 94 .4 112.2
2010 106.7 91.0 1119 107.5 122.0 1317
2011 131.9 105.3 129.9 142.2 156.5 1609
2012 122.8 105.0 1117 1374 138.3 133.3
2013 1201 106.2 140.9 129.1 119.5 109.5
2014 115.0 112.2 130.2 115.8 110.6 1052
2015 93.0 96.7 87.1 95.9 89.9 832
2016 919 91.0 82.6 88.3 99.4 111.6
2017 98.0 97.7 108.0 91.0 1019 99 1
2018 95.9 94.9 107.3 100.8 87.8 774
2019 95.1 100.0 102.8 96.6 83.2 78 6
2020 98.1 95.5 101.8 103.1 99.4 795
2021 125.7 107.7 1191 131.2 164.9 109.3
2022 143.7 118.9 142.5 154.7 187.8 114 .5
2021 December 133.7 1110 129.0 1405 1785 1164
2022 January 135.6 1121 1326 140.6 1859 1127
February 141.2 113.9 1415 1453 201.7 1105
March 159.7 119.3 1458 170.1 2518 1179
Apnl 158.4 1219 146.7 169.7 2375 1215
May 158.1 1229 144 2 1735 2292 1204
June 154.7 1259 150.2 166.3 2118 117.3
July 140.6 124 1 146 5 1473 168.8 112 8
August 137.6 121.1 1434 145 .6 163.3 110.5
September 136.0 120.3 1427 1479 152 6 109.7
October 1354 116.8 1393 1562 3 1513 108.6
November 135.0 115.2 1376 1501 154.7 1144
December 1324 113.8 1391 1473 144 4 1172

Imagen 1. The FAO food price index. Fuente: FAO.

El segundo de estos shocks, al cual Schnabel llama fossilflation (inflacién fésil o “fosilflaciéon”, en espanol)
esta relacionado con el incremento de los precios ocasionado por el uso de los combustibles fosiles. Lo
mismo sucede con el precio de los alimentos; antes de la invasién rusa el precio del barril de petroleo y del
gas natural se habian encarecido bruscamente, pero la guerra potencié la subida hasta el punto de que, en
marzo, el precio del gas natural en Europa costaba entre seis y siete veces mas en comparacion con la media
histérica de los ultimos afnos (grafico 1).

Grafico 1: Precios del gas natural en Europa
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Fuente: Trading Economics.

En 2019, los productos derivados del petroéleo y del gas natural contabilizaron el 85% de la energia
consumida en la eurozona, y, dada esta dependencia, hay una fuerte presion en el incremento de los precios.
Si tomamos de ejemplo la zona euro, la inflacién interanual llegd a superar el 10% durante varios meses, con
un pico maximo del 10,7% en noviembre de 2022, que, como se puede apreciar en el grafico 2, se da en gran
medida por el fuerte incremento del precio de la energia, llegando a superar el 40% interanual. Si excluimos
la energia y los alimentos, nos encontramos una inflacién subyacente del 5%.

Grafico 2: IPC de la zona euro y principales componentes.
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Euro area annual inflation and its main components,
December 2012 - December 2022
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Imagen 3. Fuente: Eurostat.

Por ultimo, el tercer choque que Schnabel llama greenflation (inflacién verde o “verdeflacion”, en espafol)
hace referencia a las presiones inflacionarias que pueden surgir de la implementacion de politicas
destinadas a reducir las emisiones de gases de efecto invernadero y promover el uso de energias renovables.
Esto puede incluir costes como el de los subsidios para proyectos de energia renovable, el de los impuestos
al carbono y el de las regulaciones destinadas a reducir las emisiones de agentes contaminantes.

Este término esta relacionado con la transiciéon energética hacia una economia con bajas emisiones en
carbono en los procesos de produccion y consumo, pero las tecnologias limpias requieren metales como
cobre, litio, cobalto y niquel, metales que se han visto encarecidos por la aceleracion en la demanda. Por
ejemplo, el precio del litio en 2022 se ha llegado a multiplicar hasta mas de diez veces en comparacion con
el precio a principios de 2020, como se puede observar en el grafico 3.

Grafico 3. Precio del carbonato de litio comerciado en China.
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Fuente: Trading Economics.

Isabel Schnabel apunta que los dos primeros shocks (inflacion climatica y fosil) parecen de oferta, pero que
el tercero (inflacidon verde) puede provenir de un shock de demanda, debido al aumento de las inversiones
en estos sectores.

Tanto la inflacién climatica como la inflacidén verde pueden tener un impacto significativo en la economia, y
los formuladores de politicas deben considerar estos costes al desarrollar una politica de cambio climético.
Sin embargo, también es importante tener en cuenta que los costes de no tomar medidas para abordar el
cambio climético podrian ser incluso aiin mayores, tanto en términos de impacto econémico como en
términos de salud y bienestar a largo plazo del planeta.

A largo plazo, una politica climatica que sea rentable y equitativa puede ayudar a mitigar los impactos del
cambio climético y promover el crecimiento econdmico sostenible, pero es importante tener en cuenta que
los costes a corto plazo de la transicién a una economia baja en carbono deben sopesarse frente a los
beneficios a largo plazo de evitar los peores impactos del cambio climatico.

También es importante tener en cuenta que la inflaciéon verde también puede tener efectos positivos. El
desarrollo de energias limpias y tecnologias energéticamente eficientes puede crear nuevos puestos de
trabajo y estimular el crecimiento econémico a largo plazo. Ademas, invertir en la infraestructura necesaria
para respaldar las fuentes de energia renovable puede ayudar a estimular la innovacion y el avance
tecnologico en los campos relacionados.

La inflacion climatica, la inflacién verde y la inflacion fésil / Pagina 6 de 7



! Medida del cambio mensual en los precios internacionales de una canasta de productos alimenticios. Para
mas informacion: enlace.
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