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Resumen

Este documento constituye una adaptacion del articulo “Coupling a stock-flow consistent
macroeconomic model with an energy system optimisation model to study the impacts of the
energy transition in Colombia” (Jacques et al., 2026), en el que se analizan conjuntamente la
transformacion del sistema energético colombiano y sus implicaciones macroeconémicas ante la
reduccion progresiva de las exportaciones de combustibles fésiles. EI documento examina la
dependencia de Colombia de los ingresos externos asociados al petroleo y al carbon, asi como
la tensién que supone financiar una transicion intensiva en inversion y tecnologias importadas.

Posteriormente, presenta el acople entre GEMMES, un modelo macroeconémico stock-flujo
consistente, y EnergyScope, un modelo de optimizacion energética con detalle tecnoldgico,
explicando los principales intercambios de informacién y las retroalimentaciones entre el sistema
energético, la economia real, el sistema financiero, el gobierno y el sector externo. A partir de
esta metodologia, se comparan cuatro escenarios que permiten evaluar los efectos de la
transicién energética, la industrializacion verde y un escenario de exportacion de combustibles
sintéticos (hidrégeno verde).

Los resultados muestran las tecnologias necesarias para sustituir progresivamente los
combustibles fosiles, la evolucion de las emisiones y las inversiones requeridas, asi como sus
efectos sobre el tipo de cambio, el crecimiento econdmico, el empleo, la deuda publica, las
reservas internacionales y el ingreso por habitante. El analisis muestra que una transicidon
sustentada principalmente en tecnologias importadas puede profundizar la restriccion externa,
mientras que una mayor participacion de la produccidon nacional y el desarrollo de nuevas
exportaciones permiten contener parte de estos efectos. Finalmente, el documento examina la
sensibilidad de los resultados y plantea sus principales implicaciones de politica, destacando que
la transicion energética debe articularse con una estrategia de industrializacion, diversificacion
exportadora, fortalecimiento tecnolégico y gestién macrofinanciera.

Clasificacion JEL: Q43, Q47, Q54, E12, C61, O13

Palabras clave: transicion energética; restriccion externa; industrializacion verde; hidrégeno;
modelos stock-flujo consistentes; optimizacion energética; Colombia.

*Adaptado de: Jacques, P., Augier, S., Barbosa, S., Yilmaz, D., Jeanmart, H. y Godin, A. (2026). “Coupling a
stock-flow consistent macroeconomic model with an energy system optimisation model to study the
impacts of the energy transition in Colombia”. Energy Economics, 160, 109401.
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Glosario

Intercambio de informacién en ambos sentidos entre dos modelos que conservan su

Acople bidireccional .
estructura propia.

Proporcién del costo de una tecnologia que corresponde a bienes o componentes

CEmEhEe IZeiEe producidos fuera del pais.

Demanda de uso final (EUD) Servicio energético requerido, como electricidad, calor, movilidad o demanda no

energeética.
EnergvScope Modelo de optimizacién del sistema energético que selecciona tecnologias y recursos
gy=cop de minimo costo.
ESOM Energy System Optimisation Model; modelo de optimizacion del sistema energético.
GEMMES General Monetary and Multisectoral Macrodynamics for the Ecological Shift; modelo

macroeconémico stock-flujo consistente.

Desarrollo de capacidades productivas locales asociadas a tecnologias y cadenas de

Industrializacion verde L
valor de la transicion.

Acople en el que los modelos se mantienen separados y se comunican mediante

EiiAlle variables compartidas.

Enfoque que asegura coherencia entre balances, transacciones y acumulacion de

Stock-flujo consistente . .
activos y pasivos.

Limite al crecimiento y la inversién derivado de la disponibilidad de divisas y del

Restriccion extern ) Lo
SEEHE B4 financiamiento externo.

Fuente: elaboracion propia.
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1. La transicidén energética como problema de desarrollo

La conversacion sobre transicion energética suele comenzar con una pregunta tecnologica: ¢,qué
combinacion de fuentes renovables puede reemplazar al petréleo, el gas y el carbon? Esa
pregunta es indispensable, pero resulta incompleta para una economia como la colombiana.
Colombia no solo consume combustibles fosiles; también depende de ellos para obtener divisas,
atraer inversion y financiar una parte de los ingresos publicos. Por lo tanto, la misma transicion
global que reduce las emisiones de los socios comerciales puede deteriorar las fuentes de
financiamiento externo del pais antes de que aparezcan plenamente los beneficios de su
transformacion interna.

El reto tiene una secuencia particular. Primero, disminuyen la demanda externa de carbon y las
posibilidades de exportar petréleo. Después, el pais debe importar buena parte de los paneles
solares, turbinas edlicas, vehiculos eléctricos y equipos necesarios para descarbonizar su
sistema energético. Si la nueva inversién tiene un contenido importado elevado, la economia
necesita mas dolares justamente cuando sus fuentes tradicionales de doélares se reducen. La
transicion puede ser tecnoldégicamente viable y, al mismo tiempo, macroeconémicamente
exigente.

Esta tensién modifica la pregunta de politica. No se trata simplemente de decidir entre hacer o
no hacer la transicién, sino de identificar bajo qué estrategia productiva, comercial y financiera
conviene realizarla. El resultado depende de cuanto valor puede producirse localmente, de la
capacidad de diversificar las exportaciones, del comportamiento del tipo de cambio, de la forma
como se financia la inversién y de quién termina absorbiendo sus costos.

Idea central: Sustituir combustibles fésiles no garantiza por si mismo un resultado
macroeconémico favorable. La estrategia de desarrollo que acompana la transicion determina
si el cambio tecnoldgico amplia o reduce las vulnerabilidades externas.

Tabla 1. Tres cifras que resumen la vulnerabilidad colombiana
Indicador de contexto (2023) Valor Por qué importa

Participacion en la produccion mundial de Colombia es un productor pequefio a escala global y no

1%

petroleo determina el mercado.

Combustibles fosiles en las exportaciones 55% La vylperab|l|dad principal aparece en la disponibilidad
de divisas.

Combustibles fosiles en los ingresos del 15% La transicion global también tiene un canal fiscal.

Gobierno

Fuente: Jacques et al. (2026), con base en IEA (2024) y Godin et al. (2024).

Colombia ante un escenario de presidén externa e interna

La transicion de los socios comerciales reduce las divisas fosiles

El ejercicio adopta un escenario global adverso para Colombia. La demanda externa de carbén
cae a medida que los socios comerciales descarbonizan sus sistemas energéticos, mientras que
las exportaciones de petréleo disminuyen por el agotamiento de las reservas domésticas. En
conjunto, las exportaciones fésiles se reducen a una tasa aproximada de 8,5% anual: 12% para
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el carbon y 6% para el petréleo. Esta trayectoria no es un detalle exdgeno menor; constituye el
choque estructural alrededor del cual se organiza el analisis.

La reduccién de exportaciones afecta la economia por varios canales. Disminuye la entrada
directa de divisas, reduce la inversion extranjera asociada a la actividad fésil y debilita los
ingresos fiscales provenientes de impuestos, regalias y dividendos. La respuesta no se limita a
una caida de la produccion del sector extractivo. El menor ingreso de délares presiona el tipo de
cambio, eleva el valor en pesos de las obligaciones denominadas en moneda extranjera y altera
la inflacion, las tasas de interés, el consumo y la inversion.

La transicion doméstica exige inversion antes de producir beneficios

Al mismo tiempo, alcanzar un sistema energético bajo en carbono exige instalar nueva
capacidad, renovar activos y modificar la movilidad, la generacion eléctrica, la produccién de
calor y algunos usos industriales. Estas inversiones se realizan durante varias décadas, pero se
concentran en fases especificas. En la primera década, cuando la pérdida de exportaciones
fosiles es mas intensa, el sistema renovable todavia se encuentra en una etapa inicial y no genera
suficientes exportaciones nuevas para compensar el choque.

La temporalidad es decisiva. El trabajo muestra que los efectos positivos de la industrializacion
verde y del hidrégeno comienzan a percibirse después de 2031. Por ello, una estrategia que sea
atractiva hacia 2050 puede seguir dejando una brecha financiera y productiva durante los anos
iniciales. La planeacion debe responder tanto por el destino de largo plazo como por la transicién
entre el punto de partida y ese destino.

Lectura: La década 2021-2031 es critica porque combina la caida rapida de las exportaciones
fésiles con una transicion doméstica todavia incipiente. Acelerar la instalacion de renovables
no elimina automaticamente esa brecha.

2. Mirar simultaneamente energia, economia y finanzas

Por qué no basta con modelar la energia por separado

Los modelos de sistemas energéticos son especialmente Utiles para identificar qué tecnologias
permiten atender una demanda determinada, con qué recursos y a qué costo. Sin embargo, por
si solos no explican como se financian esas inversiones, como afectan la balanza de pagos o
qué ocurre cuando una depreciacion encarece los equipos importados. Del otro lado, los modelos
macroeconoémicos pueden representar el crecimiento, la inflacién, el empleo y la deuda, pero
suelen simplificar en exceso la transformacion fisica del sistema energético.

El vacio es importante para Colombia porque la frontera entre energia y macroeconomia esta
atravesada por el tipo de cambio. Si un panel solar o una turbina edlica se importa, su costo en
pesos depende de la cotizacién del délar. Una depreciacion puede modificar la tecnologia 6ptima,
retrasar una inversién o hacer mas rentable una exportacion de hidrogeno. A su vez, la nueva
inversion y sus importaciones cambian la demanda de divisas y retroalimentan la trayectoria
cambiaria.

El aporte del trabajo consiste en construir un puente explicito entre estas dos representaciones.
En lugar de fusionar todos los elementos en un unico modelo, se conserva el detalle de GEMMES
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y EnergyScope y se les permite intercambiar informacion. Esta decision facilita mantener la l6gica
propia de cada herramienta y hace visible cuales relaciones son fuertes, cuales son débiles y
donde se concentran las principales limitaciones.

Dos modelos que responden preguntas complementarias

Pregunta principal
Enfoque

Tiempo
Cobertura
Fortaleza

Limitacion relevante

¢,Como evoluciona una economia abierta con
balances, crédito y flujos externos?

Macroeconomia stock-flujo consistente
Continuo

Economia real, finanzas, gobierno, banco
central y resto del mundo
Consistencia  contable y  restricciones
macrofinancieras explicitas

No incorpora un  sector
independiente

energético

Tabla 2. Dos representaciones complementarias

yScope

¢ Cémo atender las demandas energéticas al
menor costo tecnolégico?

Optimizacion bottom-up del sistema energético

Trayectoria quinquenal con operacion horaria
mediante dias tipicos

Electricidad,
energeéticos

calor, movilidad y usos no

Detalle tecnoldgico y adecuacion entre oferta y
demanda

No genera por si mismo una trayectoria
macroeconoémica o financiera

Fuente: elaboraciéon propia con base en Jacques et al. (2026).

GEMMES: una economia donde los balances importan

GEMMES pertenece a la familia de modelos stock-flujo consistentes. Su punto de partida es una
regla contable sencilla pero exigente: todo activo financiero de un sector es el pasivo de otro, y
todo gasto tiene una contraparte como ingreso. Esta estructura obliga a seguir de manera
coherente los balances y las transacciones de los hogares, las firmas no financieras, las
instituciones financieras, el gobierno, el banco central y el resto del mundo.

La consistencia contable no determina por si sola el comportamiento de la economia. Sobre esa
base se incorporan ecuaciones para la inversion, el consumo, los precios, los salarios, el crédito,
el endeudamiento publico y los flujos externos. La economia puede operar con desempleo y
capacidad ociosa; no se supone que todos los mercados estén permanentemente en equilibrio.
La inversion tampoco esta restringida por un fondo fijo de ahorro: puede financiarse mediante
crédito, de modo que el sistema financiero y la creacién enddgena de dinero forman parte del
mecanismo.

Esta caracteristica cambia la interpretacion de la transicion. Una inversién verde puede activar
capacidad ociosa y estimular la actividad, pero también aumentar la deuda de las firmas, elevar
los costos e intensificar la demanda de importaciones. El modelo permite observar
simultaneamente esos efectos. Para este trabajo se modifica ademas la oferta laboral para que
responda a la tasa de desempleo y represente mejor el mercado laboral colombiano.

EnergyScope: escoger tecnologias bajo restricciones fisicas

EnergyScope resuelve un problema distinto. Dadas unas demandas de electricidad, calor,
movilidad y usos no energéticos, selecciona la combinacion de tecnologias y recursos que
minimiza el costo total del sistema. La formulacién incluye 138 tecnologias y una resolucion
horaria condensada en dias tipicos, lo que permite representar la variabilidad de la generacion
solar y edlica sin que el problema sea computacionalmente inmanejable.
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La version Pathway enlaza varias fotografias del sistema energético entre 2021 y 2051. Cada
cinco afos se determina qué capacidad se mantiene, cual se retira y qué nuevas inversiones se
realizan. Las restricciones de desmantelamiento, nueva capacidad e inercia social evitan que el
sistema cambie de manera instantanea. Las trayectorias de costos y eficiencias representan el
cambio tecnoldgico esperado.

EnergyScope aporta el detalle que GEMMES no tiene: distingue tecnologias, recursos, costos
de inversion y operacion, contenidos importados y requerimientos de capacidad. Su limitacion es
complementaria: optimiza el sistema energético, pero no explica por si solo como la economia
financia esa solucién ni como el tipo de cambio, la deuda o el empleo evolucionan durante el
proceso.

El acople: como la economia y la energia se retroalimentan

El vinculo es un soft-link bidireccional. Los dos modelos permanecen separados, pero
intercambian informacién a través de archivos que funcionan como una interfaz comun. En cada
iteracion, GEMMES produce variables macroeconémicas que modifican la demanda y los costos
energéticos; EnergyScope calcula una nueva solucién tecnoldgica y devuelve sus implicaciones
economicas. El proceso se repite hasta que las demandas de uso final cambian menos de 3%
entre dos iteraciones para todos los sectores y momentos considerados.

Tabla 3. Informacion intercambiada entre los modelos

m Variables principales Intuicion econémica

Demandas de uso final, tipo de cambio, tasa La economia determina cuanto servicio
GEMMES — ' . o . .

de descuento, produccion, capital y empleo energético se requiere y cuanto cuestan en
EnergyScope .

por sector pesos los componentes importados.

Inversién, costos operativos, recursos, La  soluciébn  tecnoldégica  modifica las
contenido importado, impuesto al carbono y importaciones, los precios, el endeudamientoy el
exportaciones energéticas sector externo.

EnergyScope —
GEMMES

Fuente: Jacques et al. (2026), Figura 1 y secciones 3.4-3.6.

De la actividad econdmica a la demanda energética

GEMMES no contiene una demanda energética explicita. Para construirla, el acople traduce la
actividad de cada sector en demandas de uso final. La electricidad industrial y el calor de alta
temperatura dependen de la produccion; la calefaccion y parte de la movilidad dependen del
stock de capital; la demanda de las instituciones financieras y del gobierno se aproxima mediante
el empleo. Cada relacion se multiplica por una intensidad que evoluciona en el tiempo y recoge
mejoras de eficiencia.

Tabla 4. Regla simplificada para construir las demandas de uso final

~L ~L ~K

Electricidad ~Y
Calor baja T. — calefaccion ~K ~L ~L ~K
Calor baja T. — agua ~K ~K
Calor alta T. ~Y
Refrigeracion ~Y ~L ~L ~K
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Demanda de uso final m Financieras Gobierno Hogares

Movilidad de pasajeros

Movilidad de carga / uso no energético ~Y

Fuente: adaptacion de Jacques et al. (2026), Tabla 1. ~Y: produccion; ~K: capital; ~L: empleo.

De la solucioén energética a la macroeconomia

EnergyScope devuelve inversiones y costos por tecnologia y recurso. Antes de incorporarlos a
GEMMES, estos valores se distribuyen entre firmas, gobierno, hogares e instituciones financieras
segun las demandas energéticas relativas. Los costos de los recursos se asignan inicialmente a
las firmas privadas, que venden energia y combustibles al resto de los sectores. Asi se
reconstruyen inversiones y gastos operativos locales e importados para cada sector.

Estas variables modifican la inversion agregada, el consumo intermedio, las importaciones y las
funciones de precios. El impuesto al carbono entra como un costo para firmas y hogares y puede
generar inflacion. En la especificacion utilizada, el recaudo se redistribuye de inmediato a quienes
lo pagan, por lo que el ejercicio no evalua alternativas distributivas de reciclaje fiscal.

El tipo de cambio como pieza central

La fraccion importada de cada tecnologia se valora con el tipo de cambio generado por
GEMMES. Cuando el peso se deprecia, el componente importado se encarece en moneda local
y EnergyScope puede cambiar su seleccion de tecnologias o el momento de inversion. La nueva
solucién altera nuevamente las importaciones y la demanda de divisas. Este circuito convierte al
tipo de cambio en el punto de contacto entre las finanzas internacionales y la transformacién
fisica del sistema energético.

La logica también opera sobre las exportaciones. Una moneda mas depreciada puede volver
rentable la produccién de hidrégeno para mercados internacionales. En el escenario
correspondiente, la posibilidad exportadora no aparece como una simple cantidad impuesta:
depende de que la relacion entre costos locales, componentes importados y precio externo haga
viable la inversion.

Grafico 1. Contenido local de tecnologias seleccionadas: escenario base e industrializacién verde

0 B Contenido local base WM Industrializacién verde

I

otar FY

Contenido local (%)

uera trico Letrica
colica et ca cost # S Acieta €E

ol UL Moko

Fuente: elaboracién propia con base en Jacques et al. (2026), Tabla 8.
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Compatibilidad temporal y convergencia

GEMMES opera en tiempo continuo mediante ecuaciones diferenciales, mientras EnergyScope
trabaja con periodos discretos. Para hacerlos compatibles, las salidas macroeconémicas se
promedian en los intervalos requeridos por EnergyScope y los resultados quinquenales del
sistema energético se convierten en trayectorias continuas mediante interpolacion. La tasa de
descuento de EnergyScope se toma de la tasa de interés de GEMMES y permanece constante
dentro de cada fase de cinco afnos.

El algoritmo ejecuta primero una version de GEMMES sin retroalimentacion energética para
obtener demandas iniciales. Después corre EnergyScope, procesa sus resultados y ejecuta
nuevamente GEMMES. El ciclo se repite hasta cumplir el criterio. En los cuatro escenarios
centrales, la solucién converge en tres iteraciones. La implementacion combina ecuaciones
escritas en R y transformadas a C++, un problema de optimizacion en AMPL y una capa de
orquestacion y preprocesamiento en Python, con intercambio mediante 14 archivos CSV.

3. Calibracioén, validacion y escenarios

La calibracién macroeconémica parte de la version de GEMMES para Colombia, con 2019 como
afno base de sus cuentas y parametros. Las ecuaciones modificadas por el acople se recalibran
mediante un algoritmo de optimizacién CMA-ES para conservar la coherencia con la version
original del modelo. EnergyScope se calibra sobre el sistema energético de 2021, ultimo afio con
la informacion necesaria para representar de manera completa la estructura tecnoldgica.

Las intensidades de demanda energética se ajustan para reproducir las trayectorias del Plan
Energético Nacional, que incorpora mejoras significativas de eficiencia. El tamafio de los costos
energéticos se reconcilia con la economia usando como referencia que el sector energético,
excluidas la extraccion y refinacion de fosiles y el transporte, representé 2,8% del PIB en 2021.
El contenido importado se estima a partir de las tablas de oferta y utilizacion del DANE.

El resultado de esta ultima estimacion es central: cerca de 60% del sistema energético
colombiano, medido en valor, correspondia a tecnologia importada en 2021, y varias tecnologias
verdes tenian proporciones importadas aun mayores. La transicién no parte de una estructura
industrial neutra, sino de una base productiva con una dependencia tecnologica considerable.

Validacion macroeconémica

La validacién se realiza en dos niveles. Primero, se comparan la autocorrelacion y las
correlaciones cruzadas de variables macroeconémicas observadas entre 2005 y 2019 con las
generadas por GEMMES. El modelo reproduce razonablemente la persistencia y las relaciones
temporales, aunque presenta una respuesta mas lenta del desempleo, consistente con una
representacion simplificada de la informalidad laboral.

Segundo, las proyecciones se contrastan con las trayectorias del Marco Fiscal de Mediano Plazo
de 2022 y 2023. GEMMES converge hacia valores cercanos en el largo plazo y, para varios
indicadores fiscales, se ubica entre ambas referencias. La validacion no busca convertir el
modelo en una herramienta de prondstico puntual; busca comprobar que las relaciones y 6rdenes
de magnitud son plausibles para analizar trayectorias de varias décadas.
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Cuatro escenarios incrementales

Tabla 5. Escenarios del ejercicio

Resultado que permite
aislar

Politica energética Estrategia productiva

. . Efecto de la transicion global
Precio al carbono igual a

Linea base cero Sin industrializacién verde sin transicion doméstica
forzada

Transicién energética Precio al carbono: 0 — 70 Tecnologias con alto Efecto de descarbonizar con la

9 USD2021/tCO, en 2051 contenido importado estructura productiva existente

Mayor contenido local en
Y Efecto de desarrollar cadenas

Industrializacién verde = Mismo precio al carbono solar, eodlica y movilidad )
A de valor nacionales
eléctrica
Exportacion de Industrializacion + Efecto de afadir una nueva

Mismo precio al carbono

hidrégeno exportaciéon de H, fuente de divisas

Fuente: Jacques et al. (2026), seccion 4.2.

Los escenarios son acumulativos. La comparacion entre la linea base y la transicion energética
muestra el efecto de descarbonizar con la estructura importadora actual. La comparacion entre
transicion e industrializacion verde aisla el efecto de elevar el contenido local. Finalmente, el
escenario de hidrégeno agrega una estrategia exportadora. Esta construccion permite interpretar
las diferencias como el resultado de politicas concretas y no como cuatro futuros inconexos.

4. De la transformacién energética a los resultados
macroeconémicos

Linea base: mas eficiencia, pero también mas carbén doméstico

En ausencia de un precio al carbono, EnergyScope no produce una transicion hacia la
neutralidad. La demanda externa de carbdn cae, pero parte del recurso que deja de exportarse
se utiliza dentro del pais. La expansién de la demanda se atiende con mas carbdn, nueva
capacidad hidroeléctrica y solar, mientras el gas local se agota. Hacia 2051, el consumo final de
energia es 67% superior al de 2021 y las emisiones del sistema energético aumentan cerca de
66%.

La intensidad energética del PIB disminuye alrededor de 40%, lo que muestra que la eficiencia
mejora. Sin embargo, esa mejora no es suficiente para compensar el crecimiento de la demanda
ni el uso doméstico de combustibles que perdieron mercado externo. La linea base ilustra que
una caida de las exportaciones fdsiles no equivale automaticamente a una reduccion de las
emisiones nacionales.

Transicidn: electrificacidon y sustitucion de fésiles

Con el precio al carbono, el petroleo desaparece del consumo energético en 2051 y el carbén se
elimina alrededor de 2036. La oferta se reconfigura alrededor de la electricidad renovable, los
biocombustibles y algunos electrocombustibles. Hacia 2051 se instalan cerca de 98 GW de solar,
47 GW de edlica, 25 GW de hidroeléctrica y 9,7 GW de electrolizadores.
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El consumo final llega a 618 TWh, frente a 668 TWh en la linea base. La diferencia refleja una
electrificacion mas profunda y una mayor eficiencia de conversion. La intensidad energética del
PIB cae 48% respecto de 2021 y las emisiones energéticas se aproximan a cero al final del
horizonte.

Gréfico 2. Emisiones del sistema energético en la linea base y la transicion

—8— Linea base ~&- Transicion energética

20

2021 2026 2031 2036 2041 2046 2051

Fuente: elaboracién propia con base en Jacques et al. (2026), Figura 4.

Industrializaciéon verde: el costo importado cambia la soluciéon

La industrializacion verde no altera la meta de carbono, pero si la estructura de costos. El
contenido local de la solar fotovoltaica aumenta de 10% a 58%; el de la edlica terrestre, de 30%
a 58%; el de la edlica costa afuera, de cero a 58%; y se elevan también los componentes locales
de automoviles y motocicletas eléctricas. Al reducirse el costo en divisas, el modelo despliega
algunas tecnologias renovables con mayor rapidez.

Este resultado sintetiza una intuicion importante: la politica industrial no aparece unicamente
después de la optimizacion como una distribucién distinta de beneficios. Modifica la tecnologia
escogida porque cambia los precios relativos en moneda local. La estructura productiva participa
en la definicion del sistema energético 6ptimo.

Hidrégeno: una escala energética distinta

El escenario exportador permite instalar hasta 27 GW de electrolizadores y producir un maximo
técnico de 213 TWh anuales de hidrégeno verde en 2051. La solucion 6ptima utiliza 19,4 GW de
electrolizadores y produce cerca de 153 TWh, alrededor de 72% de ese limite. Aproximadamente
dos tercios se exportan y el resto se transforma en metanol y productos quimicos de mayor valor.

Sostener esa produccién requiere una expansion mucho mayor de renovables: cerca de 160 GW
de solar, 58 GW de edlica y 25 GW de hidroeléctrica en 2051. También se exportan 17 TWh de
electricidad a paises vecinos. En conjunto, 15% de la oferta final de energia se destina a
exportaciones de hidroégeno o electricidad.
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Grafico 3. Capacidades instaladas en 2051 por escenario
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Fuente: elaboracion propia con base en Jacques et al. (2026), Tabla 2. Edlica total suma capacidad terrestre y costa afuera.

Tabla 6. Resumen de capacidades instaladas al final del horizonte

Solar fotovoltaica 34,3 97,7 105,0 159,9
Edlica total 0,8 47,3 47,3 58,0
Hidroeléctrica 25,0 25,0 25,0 25,0
Electrolizadores 0,0 9,7 9,1 19,4

Fuente: Jacques et al. (2026), Tabla 2.
El resultado principal: como cambian la economia y las finanzas

Los resultados macroeconémicos muestran diez trayectorias que permiten seguir el mecanismo
completo del acople. En los graficos siguientes, la linea azul corresponde a la linea base; la
verde, a la transicion energética; la naranja, a la industrializacion verde; y la roja, a la exportacion
de hidrégeno. La lectura conjunta es mas importante que cualquier panel aislado: el tipo de
cambio conecta la pérdida de exportaciones fosiles, las importaciones tecnolégicas, la actividad
real, las finanzas publicas y el ingreso por habitante.

Grafico 4. Tipo de cambio real y balanza comercial
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Fuente: Jacques et al. (2026), Figura 5, paneles ay b.

La transicion simple genera la mayor depreciacién porque suma importaciones tecnolégicas a la
pérdida de divisas fésiles. Esa depreciacion mejora temporalmente la balanza comercial, aunque
el resultado se revierte con fuerza al final del horizonte. La industrializacién modera ambos
movimientos, mientras que las exportaciones de hidrogeno reducen la depreciacion al aportar
una nueva fuente de divisas.

Grafico 5. Crecimiento del PIB real y tasa de desempleo
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Fuente: Jacques et al. (2026), Figura 5, paneles c y d.

La depreciacion favorece temporalmente la actividad orientada al mercado interno y a las
exportaciones no energéticas. Por ello, la transicidon simple alcanza fases de mayor crecimiento
y menor desempleo. El hidrégeno obtiene un desempefio menos favorable en estas dos variables
porque la menor depreciacion reduce esa ventaja competitiva relativa, aun cuando mejora otros
indicadores de bienestar y estabilidad.

Grafico 6. Deuda publica y cuenta corriente
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Fuente: Jacques et al. (2026), Figura 5, paneles e y f.

La deuda publica aumenta en la primera parte del horizonte y luego disminuye, pero lo hace con
intensidades distintas. El escenario exportador de hidrégeno presenta la deuda mas baja hacia
2051. La cuenta corriente refleja el mismo mecanismo del sector externo: la transicion simple
puede mejorarla transitoriamente mediante una depreciacién mas intensa, pero también exhibe
la mayor volatilidad.

Grafico 7. Reservas internacionales y tasa del bono soberano en divisas
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Fuente: Jacques et al. (2026), Figura 5, paneles gy h.

Las reservas y la tasa soberana muestran el costo financiero de depender de importaciones
durante la transicion. La transicion simple reduce mas las reservas y eleva el costo de
financiamiento externo. La industrializacién verde amortigua ese deterioro y el hidrégeno ofrece
la trayectoria mas estable al fortalecer la generacion de divisas.
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Grafico 8. Inflacién e ingreso por habitante
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Fuente: Jacques et al. (2026), Figura 5, paneles iy j.

El contraste final aparece entre inflacion e ingreso por habitante. Las fases de inversion producen
presiones inflacionarias diferenciadas, pero el resultado mas claro esta en el ingreso medido en
ddlares constantes: la transicién simple queda por debajo de la linea base; la industrializacion
recupera parte de la pérdida; y el escenario de hidrégeno alcanza el mayor ingreso por habitante.
Este panel resume por qué un mayor crecimiento del PIB no equivale necesariamente a un mejor
resultado de bienestar.

Linea base: crecimiento con depreciacion y menor poder adquisitivo

La pérdida de exportaciones fosiles y de inversién extranjera deprecia con fuerza el peso. En el
modelo, esta depreciacion mejora la competitividad de las exportaciones no energéticas y reduce
las importaciones, de modo que la balanza comercial mejora hasta mediados de la década de
2030. El crecimiento supera 4% anual durante parte de ese periodo y el desempleo cae hasta
cerca de 7%.

La lectura no debe limitarse al crecimiento del PIB. La depreciacion eleva el valor en pesos de la
deuda en divisas y las reservas internacionales no crecen al mismo ritmo que la economia. El
riesgo pais y la tasa del bono soberano aumentan. La deuda publica como proporcion del PIB
sube hasta comienzos de la década de 2030 y el ingreso por habitante medido en délares cae
con fuerza. Se requieren casi dos décadas para recuperar el nivel de 2021.

La linea base presenta, por tanto, una expansion inducida por depreciacion: el producto y el
empleo mejoran, pero el poder adquisitivo internacional disminuye. Esta diferencia explica por
qué evaluar la transicion solo con el PIB puede llevar a conclusiones incompletas.

Transicion energética sin industria local

La inversion adicional de la transicion tiene un contenido importado muy alto. La demanda de
tecnologia extranjera profundiza la depreciacion respecto de la linea base. Esa misma
depreciacidén vuelve mas competitivas las exportaciones y puede elevar el crecimiento y el
empleo, pero las reservas disminuyen, la tasa soberana en divisas aumenta y el ingreso por
habitante medido en délares queda por debajo de la linea base.

El resultado no significa que descarbonizar sea un error. Indica que una estrategia basada en
importar casi todos los bienes de capital traslada parte del beneficio tecnoldgico al exterior y
agrava la restriccion de divisas. La transicién resuelve el problema de emisiones del sistema
energético, pero no resuelve por si sola el problema de desarrollo.
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Industrializacion verde

Al aumentar el contenido local, la economia necesita menos divisas por unidad de inversién. La
depreciaciéon adicional se modera, especialmente en la ultima década del horizonte. También
mejoran las reservas, el costo financiero y el ingreso por habitante frente al escenario de
transicion simple. Los efectos adversos no desaparecen por completo porque la pérdida de
exportaciones fésiles sigue siendo grande y el desarrollo de capacidades industriales toma
tiempo.

La industrializacién verde funciona como un amortiguador macroeconémico y, simultdneamente,
como un factor que cambia la solucion energética. Su relevancia no reside Unicamente en crear
empleo en nuevas industrias; reside también en reducir la exposicion cambiaria de la inversion y
retener una mayor proporcion del valor agregado.

Exportacién de hidrégeno

Las exportaciones de hidrégeno y electricidad aportan una nueva fuente de divisas y mas que
compensan los efectos negativos adicionales de la transicion doméstica. El peso se deprecia
menos que en la linea base, la deuda publica, la tasa soberana y el nivel de vida quedan en una
posicién mas favorable, y el ingreso por habitante en délares alcanza el mayor nivel de los cuatro
escenarios.

Sin embargo, el escenario presenta una enfermedad holandesa relativa. Una moneda menos
depreciada reduce la competitividad de otras exportaciones; en comparacion con los demas
escenarios de transicion, el crecimiento del PIB es menor y el desempleo mayor. El hidrogeno
mejora el resultado agregado, pero una economia excesivamente concentrada en un nuevo
producto exportador puede reproducir parte de la dependencia que buscaba superar.

Aspecto clave: El mejor escenario no es simplemente el que instala mas renovables. Es el
que combina descarbonizacion, mayor contenido local y nuevas exportaciones, sin perder de
vista el riesgo de sustituir una dependencia externa por otra.

Tabla 7. Lectura comparada de los resultados macroeconémicos

Tipo de cambio y sector

Nivel de vida

externo
Linea base Fuerte depreciacion; mejora  Mayor riesgo y deuda en @ Elingreso en USD tarda casi
comercial transitoria la primera etapa 20 afios en recuperarse
. - Mayor depreciacion or Menores reservas . q
Transicion energética viay . p o P Y Por debajo de la linea base
importaciones tecnolégicas mayor costo soberano

Mejora frente a transicién

Industrializacién verde = Mitiga la depreciacion adicional simple

Recuperacion parcial

Mayor ingreso por habitante,
Mejor posicion relativa con enfermedad holandesa
relativa

Nuevas divisas y menor
depreciacion

Exportacion de H,

Fuente: sintesis de Jacques et al. (2026), seccion 5 y Figura 5.

Quién financia la transicion y como se distribuyen sus costos

La inversion adicional no recae de manera homogénea. En el escenario de transicién, 64%
corresponde a firmas privadas, 23% al gobierno y 13% a los hogares. Con industrializacion verde,

Adaptacion en espafiol de Jacques et al. (2026) | Pagina 16



la participacion publica aumenta a 29%. En el escenario de hidrogeno, las firmas absorben 77%
y los hogares solo 3%, reflejando la escala empresarial de los proyectos exportadores.

El hecho de que las firmas realicen la inversién no significa que soporten todo el costo final. Parte
se traslada a los consumidores mediante precios y otra parte incrementa el endeudamiento
empresarial. Por eso, las fases de inversion generan picos de inflacion en el modelo. La
distribucion contable de la inversion y la incidencia econdémica del costo son preguntas distintas.

Grafico 9. Reparto sectorial de la inversion adicional respecto a la linea base

Transicién energética 64% 23% 13%
Industrializacién verde 58% 29% 13%
Exportacion de H: T7% 20% 3%
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Fuente: elaboracién propia con base en Jacques et al. (2026), Tabla 3.

Tabla 8. Participacion sectorial en la inversion adicional

Transicion energética 64% 23% 13%
Industrializacion verde 58% 29% 13%
Exportacion de hidrégeno 7% 20% 3%

Fuente: Jacques et al. (2026), Tabla 3.

El ejercicio no desagrega los hogares por nivel de ingreso. En consecuencia, no permite
determinar qué grupos soportan una mayor carga mediante precios de energia, impuestos o
cambios en el empleo. Esta limitacion es especialmente relevante para disefar politicas de
transicién justa y constituye una de las extensiones prioritarias del modelo.

Velocidad de la transicion y sensibilidad a los precios fésiles

Una transicion mas rapida no resuelve el choque inicial

El escenario acelerado adelanta cinco anos la llegada del precio al carbono a 70 USD de 2021
por tonelada de CO,. La capacidad renovable se instala antes y las emisiones caen con mayor
rapidez, pero la inversion importada también se concentra mas temprano. El resultado es una
depreciacién mas fuerte, un pico mayor de la tasa soberana en divisas y una recuperacién mas
lenta del ingreso por habitante.

Lo mas importante es que la aceleracién no produce un beneficio macroeconémico visible
durante 2021-2031. La razon es la inercia del sistema: incluso con una sefial de carbono mas
fuerte, la infraestructura y las cadenas productivas requieren tiempo. La mayor velocidad no
sustituye una estrategia para administrar la pérdida temprana de exportaciones.
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Aplazar tampoco genera una ventaja econémica

En la transicion mas lenta, los resultados macroeconémicos son parecidos a los del escenario
de referencia, pero se desplazan aproximadamente cinco afios. La economia no obtiene una
mejora clara por postergar y, en cambio, conserva niveles de emisiones mucho mayores durante
2041-2051. El retraso deja 33,9 Mt CO,-eq en 2051, frente a valores cercanos a cero en las
otras dos trayectorias.

Grafico 10. Emisiones bajo distintas velocidades de transicion
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Fuente: elaboracién propia con base en Jacques et al. (2026), Tabla 4.

El precio internacional de los fésiles sigue importando

Adicionalmente se comparan trayectorias en las que los precios fésiles internacionales crecen
2% y 4% anual, alrededor de un escenario central de 3%. Los resultados forman una envolvente:
como Colombia sigue siendo exportador neto durante parte del horizonte, precios mas altos
mejoran el ingreso externo, reducen la deuda y sostienen el ingreso por habitante; precios mas
bajos producen el efecto contrario.

Esta sensibilidad recuerda que la transicion colombiana ocurre dentro de un sistema global. La
estrategia doméstica puede reducir vulnerabilidades, pero no elimina la exposicion a los precios
internacionales ni al ritmo de descarbonizacion de los socios comerciales.

5. Qué enseia el acople y cuales son sus limites

La fuerza de los vinculos entre los modelos

El acople permite observar no solo los resultados, sino la fuerza de las relaciones que los
producen. La influencia de EnergyScope sobre GEMMES es fuerte: cuando cambia la inversion,
el contenido importado o los costos, la macroeconomia responde de manera visible. La influencia
en sentido contrario es moderada: solo cambios macroecondémicos suficientemente grandes
modifican la solucion éptima de EnergyScope.

El tipo de cambio es la excepcidn decisiva. Su variaciéon es suficientemente grande para alterar
costos tecnoldgicos y hacer rentable la exportacion de hidrogeno. Sin esa trayectoria cambiaria,
la solucién energética exportadora podria no aparecer. El vinculo demuestra que una variable
financiera puede cambiar una decision fisica de largo plazo.

Adaptacion en espafiol de Jacques et al. (2026) | Pagina 18



Tabla 9. Evaluacion cualitativa de los vinculos

Vinculo m Interpretacion

EnergyScope — GEMMES ++ Fuerte
GEMMES — EnergyScope + Moderada
Bucle completo + Moderado
Transicion — demanda energética — Muy baja
Costos energéticos — precios - Baja

Fuente: Jacques et al. (2026), Tabla 5.

El efecto retroactivo de la transicién sobre la demanda energética es muy bajo. En 2051, la
diferencia entre linea base y transicion es apenas 5% para las firmas privadas y menos de 1%
para gobierno, bancos y hogares. La demanda se calcula principalmente con produccion, capital
y empleo, pero responde poco a los precios de la energia. Ademas, como GEMMES no tiene un
sector energético separado, los costos se diluyen dentro del sector privado y se transmiten
débilmente al resto de los precios.

Alcances, limitaciones y agenda de investigacion

El acople amplia de manera sustancial la capacidad de analisis, pero no pretende representar
todos los aspectos de la transicion. Sus limitaciones ayudan a interpretar los resultados y definen
una agenda concreta de mejora.

Tabla 10. Principales limitaciones y agenda de mejora

GEMMES no tiene sector Los costos se diluyen en el sector

energético independiente privado Desagregar el sector energético

Retroalimentacion débil sobre consumo

™ Incorporar elasticidades y sustitucion
energético

Demanda poco sensible a precios

Se representa mejor la oferta que la Modelar reciclaje y usos alternativos del

Impuesto al carbono incompleto
P P respuesta de demanda recaudo

Separar grupos de ingreso y politicas de

Hogares agregados No se observan efectos distributivos 2
transicion justa

Quedan por fuera agricultura, uso del Acoplar médulos de tierra, agua y

Cobertura parcial de emisiones ” .
suelo y deforestacion ecosistemas

No representa redes y diferencias

. Anadir desagregacion territorial
regionales greg

Nodo espacial unico

Fuente: Jacques et al. (2026), seccioén 6.2 y conclusiones.

Las emisiones energéticas representan aproximadamente un tercio de las emisiones nacionales.
Una parte sustancial del desafio climatico colombiano esta en agricultura, cambio de uso del
suelo y deforestacion, especialmente en la Amazonia. Por ello, el ejercicio no debe interpretarse
como una trayectoria completa de neutralidad climatica del pais, sino como una evaluacion del
sistema energético y sus interacciones macrofinancieras.

La representacion del impuesto al carbono incluye su efecto sobre los costos, pero no modela de
manera detallada las respuestas de demanda ni alternativas de uso del recaudo. Tampoco se
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desagregan hogares, regiones o grupos laborales. Estas extensiones son necesarias para pasar
de una evaluacion agregada a una discusion de transicion justa.

Finalmente, el acople aumenta la complejidad operativa. Requiere manejar herramientas de
optimizacion, modelacion macroecondémica, R, C++, AMPL y Python. Esa complejidad se justifica
cuando las retroalimentaciones son relevantes para la pregunta, pero no en todos los ejercicios.
La eleccidon de acoplar debe responder a una evaluacion explicita de costos y beneficios
analiticos.

6. Implicaciones de politica econémica

La politica energética necesita una politica industrial

La reduccién del contenido importado mejora la trayectoria macroecondmica y modifica la
solucién tecnoldgica. Esto convierte la politica industrial en un componente funcional de la
transicién, no en un complemento opcional. El desarrollo de capacidades en ensamblaje,
componentes, servicios de ingenieria, mantenimiento, redes, almacenamiento y movilidad
eléctrica puede reducir la exposicién cambiaria y retener una mayor proporcién del valor.

El objetivo no debe ser producir localmente cada componente. Debe priorizar segmentos donde
existan capacidades acumulables, escala regional y posibilidades de aprendizaje. La hoja de ruta
industrial debe coordinar estandares, formacién, compras publicas, financiamiento y requisitos
de contenido local que no encarezcan de manera desproporcionada la transicién.

Diversificar exportaciones antes de que desaparezcan las fosiles

El escenario de hidrogeno muestra la importancia de crear nuevas fuentes de divisas. Sin
embargo, también advierte que sustituir petréleo por un unico producto verde puede reproducir
una estructura concentrada. La estrategia exportadora deberia combinar hidrégeno y derivados
con manufacturas, servicios tecnoldgicos, electricidad y otros bienes de menor intensidad de
carbono.

La viabilidad del hidrégeno depende de costos, infraestructura, demanda externa y tipo de
cambio. La politica debe considerar contratos de largo plazo, certificacion, puertos, redes y
mecanismos de reparto de riesgos. Al mismo tiempo, debe proteger la competitividad de otras
exportaciones frente a una apreciacion relativa.

Disenar una estrategia macrofinanciera para la primera década

Los beneficios aparecen tarde, mientras las necesidades de inversion y la pérdida de divisas se
concentran temprano. Esta brecha exige instrumentos de financiamiento de largo plazo,
mecanismos de cobertura cambiaria y coordinacién entre politica fiscal, banca de desarrollo y
financiamiento externo. El objetivo es evitar que la transformacion tecnoldgica se traduzca en
una presion cambiaria y financiera excesiva durante la fase inicial.

La secuencia de proyectos importa tanto como su rentabilidad individual. Una cartera escalonada
puede suavizar los picos de importacion e inflacién. La financiacién concesional o en moneda
local puede reducir la exposicion al délar, mientras la inversién publica estratégica puede acelerar
infraestructura habilitante sin desplazar la inversién privada.

Evaluar el éxito con mas de un indicador

El modelo muestra que una depreciacion puede elevar el PIB y reducir el desempleo al tiempo
que disminuye el ingreso por habitante en ddlares. Por ello, la evaluacién de politica debe
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combinar crecimiento, empleo, ingreso real, reservas, deuda, balanza de pagos, emisiones y
distribucion. Un escenario no es exitoso solo porque crece mas ni porque instala mas capacidad.

Criterio de politica: La transicién debe evaluarse como una estrategia de desarrollo: por su
capacidad de reducir emisiones, crear valor local, sostener las divisas, mejorar el bienestar y
distribuir de manera justa sus costos y beneficios.

7. Conclusiones

El acople GEMMES-EnergyScope permite observar en un mismo marco la transformacion fisica
del sistema energético y sus consecuencias sobre la economia real, las finanzas y el sector
externo. Su principal contribucion es hacer explicito que el tipo de cambio, el contenido importado
y el financiamiento no son variables periféricas: pueden cambiar la tecnologia éptima y el signo
del resultado macroeconémico.

Colombia puede descarbonizar su sistema energético mediante una expansion de la solar, la
edlica, la hidroeléctrica y los combustibles sintéticos. Sin embargo, una transicion basada casi
enteramente en tecnologia importada profundiza la depreciacion y reduce el poder adquisitivo
internacional. La industrializacion verde mitiga esos efectos y la exportacién de hidrogeno puede
generar una nueva fuente importante de divisas.

Los resultados también obligan a matizar. El escenario de hidrégeno presenta una enfermedad
holandesa relativa; los beneficios no aparecen durante la primera década critica; acelerar la
transicién no elimina la pérdida temprana de exportaciones; y aplazarla no genera una ventaja
econdémica, pero si mantiene emisiones elevadas. La estrategia debe administrar
simultaneamente el largo plazo y la secuencia de ajuste.

La conclusion del trabajo es sencilla en su formulacion, aunque exigente en sus implicaciones:
la transicion energética es esencial, pero no es un modelo de desarrollo por si sola. Para
convertirse en una oportunidad debe integrarse con industrializacion, diversificacion exportadora,
capacidades tecnoldgicas, financiamiento de largo plazo y una visién explicita de transicion justa.

Mensaje final: La tecnologia define lo que es fisicamente posible; la estrategia productiva,
comercial y financiera determina qué resultados obtiene el pais.
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