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E n un contexto global marcado 
por la volatilidad de los mer-
cados y la reconfiguración de 

las cadenas de valor, la disponibili-
dad de energía competitiva, estable y 
de origen renovable será determi-
nante para atraer inversión y refor-
zar la competitividad y viabilidad de 
buena parte del tejido industrial. 

España parte de una posición fa-
vorable. Su potencial renovable, el 
despliegue de nueva capacidad y el 
crecimiento del autoconsumo per-
miten anticipar un escenario de cos-
tes eléctricos más estables que en 
otras economías de nuestro entorno. 
Con la energía en el centro de la polí-
tica económica, esta ventaja puede 
condicionar decisiones de inversión, 
localización industrial y desarrollo 
tecnológico en los próximos años. 

Aprovechar esta oportunidad exi-
ge un diagnóstico preciso de la reali-
dad industrial. Sectores como la me-
talurgia, la industria química y pe-
troquímica, el sector papelero y grá-
fico, o los minerales no metálicos 
concentran más de dos tercios del 
consumo energético de la manufac-
tura española. Son actividades esen-
ciales para múltiples cadenas de va-
lor y para la autonomía productiva 
europea, pero también las más ex-
puestas a la evolución de los precios 
energéticos. 

Por ello, la política energética eu-
ropea está reforzando su enfoque es-
tratégico. El reciente plan Accelera-
teEU presenta la transición energéti-
ca no solo como una necesidad cli-
mática y ambiental, sino como un 
vector de resiliencia económica y 
protección industrial. La energía pa-
sa a concebirse como una pieza clave 
de la autonomía estratégica europea 
y de su seguridad energética. En este 

contexto, el despliegue de energías 
renovables, la electrificación y la efi-
ciencia energética actúan como pa-
lancas para fortalecer la competitivi-
dad y reducir la vulnerabilidad ante 
futuros shocks. 

Este nuevo enfoque resulta espe-
cialmente pertinente para España. 
Durante años, el debate energético 
se ha centrado en metas agregadas 
de reducción del consumo. Sin em-
bargo, reducir consumo energético 
no siempre equivale a mejorar la efi-
ciencia. Y esa diferencia es clave pa-
ra entender algunos de los retos que 
afronta hoy la industria. 

Como muestra el último Esencia-
les publicado por Fundación BBVA y 
el Ivie, la mejora de la intensidad 
energética de la industria manufac-
turera española en las últimas dos 
décadas responde más a cambios en 
su estructura productiva que a avan-
ces reales en la eficiencia técnica de 
los procesos. Es decir, parte del aho-
rro se explica porque actividades in-

tensivas en energía han perdido peso 
relativo en favor de otras menos in-
tensivas. De hecho, solo cuatro sec-
tores (químico y petroquímico, textil 
y cuero, equipos de transporte y ma-
quinaria) muestran mejoras atribui-
bles a ganancias de eficiencia. 

La cuestión no es menor. Una eco-
nomía puede registrar reducciones 
de consumo simplemente porque 
produce menos en sectores intensi-
vos en energía. Es el riesgo de una 
progresiva pérdida de capacidad 
productiva al que se enfrenta Euro-
pa, y del que España no ha sido ajena. 
Durante la crisis energética de 2022 
hubo fábricas abocadas a reducir su 
producción, o incluso a paralizar 
temporalmente su actividad ante 
costes inasumibles. A raíz de estos 

episodios de destrucción de deman-
da, el consumo energético descen-
dió, no necesariamente por mejoras 
de eficiencia, sino por un deterioro 
en la competitividad que forzó ajus-
tes en la producción. 

Por ello, resulta insuficiente eva-
luar la transición energética solo me-
diante objetivos absolutos de reduc-
ción del consumo. Europa necesita 
incorporar indicadores adicionales 
de eficiencia que permitan distinguir 
entre el ahorro derivado de mejoras 
tecnológicas y de proceso, y el aso-
ciado a una pérdida de capacidad 
manufacturera. Aunque presentes 
en multitud de análisis, estos indica-
dores no se usan para definir los ob-
jetivos energéticos europeos. 

Activos diferenciales 
España cuenta con activos diferen-
ciales para afrontar esta transición. 
El avance renovable y el autoconsu-
mo ya refuerzan su posición compe-
titiva, y la electrificación de los pro-

cesos industriales será una palanca 
clave de descarbonización allí donde 
sea viable. En paralelo, la industria 
manufacturera ha realizado un im-
portante esfuerzo de sustitución de 
combustibles fósiles por fuentes de 
energía autóctonas en los últimos 
años, reforzando así su resiliencia 
energética. Asimismo, España pre-
senta una elevada penetración de 
energías renovables en su mix eléc-
trico, lo que refuerza el potencial 
competitivo por esta vía. Este avance 
exige, no obstante, reforzar las in-
fraestructuras eléctricas y anticipar 
el incremento de demanda proce-
dente de los centros de datos. El dis-
curso comunitario incorpora el con-
cepto de homegrown energy: energía 
de producción interna y menos ex-
puesta a la volatilidad internacional, 
consolidando las renovables como 
un elemento clave de soberanía 
energética. 

Con todo, conviene evitar visiones 
simplistas. La electrificación indus-
trial no será ni homogénea ni inme-
diata. Sectores como la cerámica o el 
vidrio enfrentan importantes barre-
ras económicas y de escalabilidad in-
dustrial. En estos casos, soluciones 
como la recuperación de calor resi-
dual o la cogeneración eficiente si-
guen siendo esenciales como tecno-
logías de transición. 

Se requiere una política indus-
trial europea ambiciosa, capaz de 
facilitar la inversión, reducir la in-
certidumbre y acompañar, tecnoló-
gica y económicamente, a los secto-
res más expuestos. La energía se ha 
convertido en un factor estratégico 
de autonomía energética y España 
tiene las condiciones para liderar 
esta transición. Debe premiarse la 
eficiencia real, porque reducir 
energía produciendo menos no es 
eficiencia, sino pérdida de capaci-
dad productiva.
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E s más fácil escribir sobre el di-
nero que analizarlo con preci-
sión, con matices y desde to-

dos los ángulos. El penúltimo ejem-
plo es Dinero: la fuerza que mueve el 
mundo, de David McWilliams, que 
publica Seix Barral. El autor, que es-
cribe muy bien para ser un econo-
mista, fue funcionario del Banco 
Central de Irlanda, que no solo im-
prime dinero, sino también carácter. 

La tesis del libro, como refleja su 
subtítulo en el original inglés, es pre-
sentar, nada menos, que “una histo-
ria de la humanidad”. Así, desde las 
más remotas raíces africanas hasta el 

bitcoin, McWilliams rastrea cómo 
las personas somos “plutófilas” y 
asociamos nuestro destino al dinero. 

Este amplio repaso, con muchas 
referencias históricas, culturales, y 
anécdotas interesantes y divertidas, 
tiene además reflexiones económi-
cas apreciables. Explica la potencia 
enriquecedora de la moneda y el pa-
pel crucial de la libertad como fuente 
del crecimiento de la economía y de 
la innovación monetaria. 

Denuncia los abusos del poder po-
lítico contra la Iglesia, como un muy 
endeudado Enrique VIII que apro-
vechó su conversión al protestantis-
mo para saquear los monasterios ca-
tólicos, o como los revolucionarios 
franceses, también deseosos de au-
mentar el gasto público, y que expro-
piaron los bienes eclesiásticos, igual 
que en España y otros países, con la 

excusa de asociar a la Iglesia con el 
Antiguo Régimen. Condena tam-
bién a los falsificadores de moneda, 
como el Adamo que Dante envía al 
octavo círculo del infierno. 

Sus análisis pueden ser tan tajan-
tes como precisos: “Todas las crisis 
financieras vienen después de perío-
dos de tipos de interés bajos”. 

Al mismo tiempo, sin embargo, 
tiene ideas torpes, como la distorsión 
del papel de España en la Conquista, 
o la condena de toda forma de colo-
nización, casi como si fueran ilustra-
das con el Congo belga. 

Sigue a Keynes despotricando 
contra el patrón oro y alabando 
acríticamente el dinero fiduciario, 
afirmando, pese a lo que apunta so-
bre los tipos de interés artificial-
mente reducidos, que gracias a la 
política monetaria sin ancla ni res-

paldo el crecimiento económico es-
tá más asegurado, mientras que las 
recesiones son más suaves y más 
breves. 

Ataca a los que critican las políti-
cas expansivas –alega que quienes 
protestan porque hay demasiado di-
nero es porque ya lo tienen– y demo-
niza a los bancos privados como si 
mandaran sobre los centrales, y les 
responsabiliza de las crisis y la desi-
gualdad. Por fin, la culpa es de la gen-
te, que no se entera, y el ciclo del cré-
dito, que es “el elemento más inesta-
ble del dinero, no está gobernado 
tanto por la racionalidad económica 
como por la locura de las multitu-
des”. Los bancos centrales para 
McWilliams, y por eso señalé que 
imprimen carácter, no hacen nada 
malo, sino que resuelven lo malo que 
hacen otros. En fin.
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