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Resumen

Cada vez se dispone de mas y mejor informacion sobre el impacto de la actividad humana en la concentraciéon de
gases de efecto invernadero, el cambio climatico, el calentamiento global y sus efectos sobre un crecimiento
econémico menor y mas volatil, con consecuencias negativas sobre el bienestar social. En este capitulo se realiza
una panoramica sobre la interaccién entre cambio climético y crecimiento econémico, se analiza la sensibilidad
climatica a la acumulacién de gases de efecto invernadero, se evaltian los efectos de la actividad humana y el
crecimiento econémico sobre las emisiones de CO2, asi como el impacto del cambio climéatico sobre el crecimiento
econémico. Finalmente se examinan los distintos componentes de una estrategia global e integral con la que reducir
las emisiones de gases de efecto invernadero y evitar el cambio climético.

Palabras clave: cambio climético, calentamiento global, crecimiento econémico, transicién energética.
Niimeros JEL: H23, Q51, Q54, O13

1. Introduccién

Durante los ultimos siglos, la economia mundial ha vivido a espaldas de la sostenibilidad
medioambiental y del cambio climético. Antes de la revolucién industrial, el impacto de la
actividad econémica sobre el medioambiente era relativamente limitado debido a una
poblacién reducida y a unos métodos de produccién basados en la energia hidraulica o edlica,
en la fuerza humana y de los animales. Con las revoluciones industriales y el consiguiente
aumento de la poblacién y de la renta per cdpita, con la produccién masiva de bienes basada
en el uso de combustibles fosiles, el panorama ha cambiado drésticamente. Y con ello los
efectos sobre el clima a nivel global. Cada vez se dispone de mas y mejor informacién sobre
el impacto de la actividad humana en la concentracion de gases de efecto invernadero (GEI)
en la atmoésfera y sus efectos sobre el calentamiento global. Sabemos que el aumento de las

temperaturas a nivel mundial en los tltimos 150 afios se debe en su mayor parte a los efectos

1 Este articulo ha sido preparado para el monografico de Revista de Geoeconomia, titulado “Transicion energética:
cambio climéatico y desarrollo econémico.” Los autores agradecen la ayuda de los proyectos de la CICYT SEC
ECO2017-84632-R y de la Generalitat Valenciana PROMETEO2016-097.
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de las emisiones asociadas a la actividad humana. De igual manera, se empieza a acumular
evidencia sobre los efectos de los cambios en el clima global y el aumento de temperaturas
sobre un crecimiento econémico que puede ser menor y mas volatil, con consecuencias
negativas sobre el bienestar de los ciudadanos y sobre su riqueza financiera e inmobiliaria. La
evidencia apunta a que estos efectos pueden ser bastante heterogéneos por paises (mayores
entre los paises menos desarrollados) y grupos de poblacién, con consecuencias significativas
en términos de equidad y sostenibilidad social.

El objetivo de este capitulo es realizar una panordmica sobre la interaccion entre
cambio climatico y crecimiento econdémico. Para ello, en la segunda seccién se analiza la
sensibilidad climatica a la acumulacién de gases de efecto invernadero. En la tercera seccion
se evaltan los efectos de la actividad humana y el crecimiento econémico sobre las emisiones
de CO?2, el principal componente de los GEI. En la cuarta seccién se analiza la causalidad en
la direccién contraria, que va del cambio climético, particularmente el aumento de la
temperatura, al menor crecimiento econémico. La discusién se centra en lo que en esta
literatura se conoce como la funcién de dafios o coste econdémico, que relaciona el aumento de
la temperatura global con la disminucioén esperada del PIB per capita a largo plazo. En la
quinta seccion se examinan los distintos elementos de una estrategia global e integral con la
que reducir las emisiones de gases de efecto invernadero para frenar primero y detener
después el cambio climatico. En particular se presta especial atenciéon a la fiscalidad
medioambiental y a las estimaciones del coste social del carbono. Hasta ahora esta estrategia
estd siendo poco exitosa. De acuerdo con el quinto informe del Panel Intergubernamental
sobre el Cambio Climatico, las emisiones de CO2 deberian reducirse entre un 40 y un 60 por
ciento en 2030, y su acumulacién (balance entre emisiones y absorcion) detenerse en 2050. Sin
embargo, desde que se aprobd este informe en 2014 las emisiones no han dejado de crecer.
Todo ello invita a pensar que en los préximos afios la presiéon para acelerar la transiciéon
energética se va a intensificar, tanto por parte de los organismos multilaterales y reguladores,
como de muchos gobiernos nacionales. En la sexta y tultima seccién se presentan las

principales conclusiones de este capitulo.

2. La sensibilidad climatica a los gases de efecto invernadero

Mas alla de efectos sobre el medioambiente, como la contaminaciéon de los recursos hidricos,
0 sobre los ecosistemas terrestres o la vida submarina, en las ultimas décadas se ha ido
acumulando cada vez mas evidencia de los efectos de la actividad humana sobre el clima y el

calentamiento global, en el que centramos este capitulo. Como se representa en el Grafico 1,
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Huber y Knutti (2012) mostraron que la temperatura mundial desde 1900 hasta 2005 aument6
mas de 8 décimas respecto a su promedio 1850-1900. Y lo que es mds importante, este aumento
s6lo puede explicarse por la actividad humana, ya que la volatilidad debida a los factores
naturales habria mantenido constante la temperatura media del planeta.

Otros indicadores del cambio climdtico muestran una evidencia parecida y son
igualmente preocupantes. El Indice Anual de acumulacién de Gases de efecto Invernadero
(AGG]I, por su acréonimo en inglés) que elabora NOAA ha aumentado un 82,5 por ciento entre
1979 y 2018, siendo las emisiones de CO2 las que muestran mayor crecimiento y explican un
porcentaje creciente del AGGI, que en la actualidad supone un 65,9 por ciento del total.2

Como muestra el Gréfico 2, las emisiones de CO2 actuales en la atmésfera son las mas
elevadas de los altimos 800 mil afios. El nivel de 2018 era un 47 por ciento mayor que el de
1750 antes de la primera revolucion industrial (278 partes por millén). Segiin Oreskes y Stern
(2019), la concentracién actual de CO2 en la atmésfera es la mas alta de los dltimos tres
millones de afios. Por aquel entonces la temperatura global del planeta era 2,8 grados mas
elevada y el nivel del mar entre 9,7 y 18,8 metros mas alto que el actual.

El Grafico 1y, sobre todo, el Gréfico 2 ponen de manifiesto la elevada correlacion entre
la concentraciéon de CO2 en la atmésfera y los cambios en la temperatura global. Aunque son
varios los factores que afectan al clima y es dificil estimar la contribucién precisa de cada uno
de ellos al cambio climético, desde hace afios numerosos estudios han establecido una relacién
de causalidad de la acumulacién de gases de efecto invernadero a los cambios de temperatura.
Mas recientemente Stips et al. (2016) confirman que la concentracién de CO2 es la principal
causa del calentamiento del dltimo siglo, mientras que con anterioridad y desde una escala de
tiempo paleoclimatico, la relaciéon causal era la inversa, es decir, eran los cambios de
temperatura debidos a causas naturales (por ejemplo, radicacién solar o fuerzas volcanicas)
los que provocaban variaciones en la acumulacién de CO2. En la misma linea, Farnsworth et
al. (2019) encuentran que la sensibilidad climética estimada implica que doblar la
concentracion de CO2 aumentaria la temperatura entre 3,5 y 5,5 grados centigrados.3 Este
resultado acota el intervalo estimado por el Panel Intergubernamental del Cambio Climatico
(2013), segtin el cual la sensibilidad climatica est4 en el rango de 1.5 a 4.5° C, siendo muy poco

probable que sea superior a 6° C, y extremadamente improbable que sea inferior a 1° C.

2 Véase https:/ /www.esrl.noaa.gov/gmd/aggi/aggi.html

3 La sensibilidad climatica al CO2 mide cuédnto se incrementa la temperatura como consecuencia del aumento del
diéxido de carbono, y normalmente se expresa como el cambio debido a duplicar la concentracién de CO2 en la
atmosfera.
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Grafico 1: Cambio de la temperatura global entre 1900 y 2018, en desviacion respecto al promedio

1850-1990, y concentracion de CO2. Fuente: elaboracion propia a partir de NOAA y datos de Huber
y Knutti (2012) en GlobalChange.gov
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Gréfico 2: Cambio de la temperatura global y concentracion de CO2 en la atmdsfera en los tiltimos

800 mil afios. Fuente: elaboracion propia a partir de Jouzel el al (2007), Liithi et al. (2008) y NOAA
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Knutti, Rugenstein y Hegerl (2017) revisan los resultados de 204 investigaciones, la
mayor parte de ellas realizadas a partir de 2001, que han estimado la sensibilidad del cambio
climético a la concentracion de CO2 con distintas muestras, metodologias, variables de control
e interacciones entre factores. Su interpretacion de todos esos resultados se resume en el
Grafico 3, que muestra la funcién de densidad de la sensibilidad climatica. El area resaltada
de esa funcién de densidad muestra los resultados mas probables al 90 por ciento, entre 1.5°
Cy 4,5° C aproximadamente.

La evidencia disponible que muestran los Gréficos 2 y 3 indica que, incluso si se
detuvieran las emisiones de CO2, buena parte del cambio climatico que ya se ha
experimentado persistiria durante siglos. Desde una perspectiva intergeneracional, esta es la
escala relevante a nivel humano, por lo que sus efectos econémicos también serfan muy

persistentes en el tiempo.

Gréfico 3: Sensibilidad climdtica al CO2. Fuente: elaboracion propia a partir de Knutti, Rugenstein y
Hegerl (2017). El drea representa el intervalo de valores con una probabilidad del 90 por ciento.

3. Los efectos de la actividad humana sobre las emisiones de CO2

Si los efectos de la concentraciéon de CO2 sobre la temperatura global del planeta y el cambio
climético estan sujetos a incertidumbre, la del impacto del crecimiento econémico sobre las

emisiones de CO2 es mucho menor. Si hasta 1750 la concentracién de CO2 en la atmdsfera de



los ultimos diez mil afios apenas oscil6 entre 250 y 278 ppm, la mayor parte del aumento que
se ha producido en los tltimos 250 afios es consecuencia de que el desarrollo econémico ha
sido, durante décadas, intensivo en el uso de energia obtenida de combustibles fosiles. La
evidencia de serie temporal y de corte transversal entre paises apunta a una estrecha
correlacion positiva entre las emisiones de CO2 y la renta per cépita, al menos hasta alcanzar
los niveles de las economias mdas avanzadas, cuando esta correlacién empieza a ser negativa.

En el Grafico 4 se muestra la correlacién entre la intensidad en las emisiones (el
cociente entre las emisiones totales de CO2 sobre el PIB) y el PIB per capita. En ambas variables
el PIB se expresa en paridades de poder de compra para facilitar las comparaciones
internacionales. De la evidencia de este gréfico pueden extraerse varias conclusiones. Primera,
la correlacién entre PIB per capita y CO2 es, en promedio, positiva hasta niveles del 30 por
ciento de la renta per capita de Estados Unidos A partir de ese nivel se empieza a apreciar una
relacién negativa entre ambas variables. Esta curva con forma de U invertida muestra que las
emisiones de CO2 aumentan més rapidamente que la renta en las primeras fases de desarrollo
y mas lentamente cuando se alcanzan niveles de PIB per cdpita mas elevados. Como se
observa en el grafico, paises ricos como Suecia o Suiza emiten los mismos niveles de CO2 por
unidad de PIB producida que algunos de las economias con menor renta per capita del

planeta.

Gréfico 4: PIB per cipita y emisiones de CO2 por unidad de PIB, 2014. Fuente: elaboracion propia a
partir de Banco Mundial y OurWorldInData. EI tamario de cada circulo es funcion de las emisiones
totales de CO2 de cada pais.



Segundo, se observa una elevada dispersion entre economias. Por ejemplo, con niveles
de renta per capita similares, China emite casi seis veces mas que Costa Rica por unidad de
PIB producida. Las diferencias son menores, pero también importantes entre las economias
avanzadas, de manera que la intensidad de emisiones de Estados Unidos triplica la de paises
como Suecia o Suiza. Como resultado de esta heterogeneidad, aunque la forma de U invertida
es significativa en términos estadisticos, la renta per capita sélo consigue explicar un 11 por
ciento de la varianza observada entre paises en las emisiones de CO2 por unidad de PIB.

Para comprobar si la mejora en eficiencia energética se traduce en menores emisiones
per capita, en el Gréfico 5 se muestra la relacion existente entre las emisiones de CO2 y el PIB
en 2014, ambas variables en términos per capita. La renta per capita permite explicar un 45
por ciento de la varianza en emisiones per capita entre paises y la relaciéon es claramente
creciente, incluso para los niveles de renta mas elevados. Pero de nuevo se observa bastante
heterogeneidad entre paises. Con niveles de renta per cdpita similares, las emisiones de CO2
per capita en Estados Unidos son casi cuatro veces superiores a las de Suiza, que a su vez son
casi la mitad que las de China y similares a las de paises con niveles de renta per capita diez
veces inferiores. Estos resultados son sumamente esperanzadores puesto que indican que el
crecimiento econémico de muchos paises en desarrollo es tecnoldgica y econémicamente
factible con el mantenimiento o incluso reduccién de sus emisiones de CO2 per capita. Como
sostiene Stiglitz (2019), la sostenibilidad medioambiental no implica que los paises en
desarrollo tengan que renunciar a alcanzar los niveles de vida de las sociedades mas
avanzadas si el énfasis se pone en la calidad del crecimiento y en una estrategia apropiada de
desarrollo basada en infraestructuras, regulaciones y fiscalidad adecuadas.

De la misma forma que las revoluciones industriales pueden generar una relaciéon en
forma de U invertida entre desigualdad de la renta y el PIB per cépita (que se conoce como
curva de Kuznets), algo parecido puede ocurrir con indicadores medioambientales, como las
emisiones de CO2, si a medida que los paises se hacen mas ricos utilizan tecnologias menos
contaminantes y mds sostenibles (véase, por ejemplo, Stern, 2004, o Dinda, 2004). Aunque la
evidencia del Grafico 5 es, en principio, desfavorable a la hipotesis sobre la existencia de una
curva de Kuznets medioambiental, no puede concluirse esta afirmacién sélo de la

comparacion entre paises en un afio dado sin tener en cuenta la informacién temporal.
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Grafico 5: PIB y emisiones de CO2 per cdpita, 2014. Fuente: elaboracion propia a partir de Banco
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Grafico 6: PIB y emisiones de CO2 per cdpita, 1900-2017. Fuente: Andrés y Doménech (2020).

La evidencia muestra que algunos indicadores de calidad del aire y la emisién de gases
de efecto invernadero presentan cierta evidencia de una curva de Kuznets medioambiental,
pero los resultados sobre el nivel de renta per capita a partir del cual la calidad

medioambiental vuelve a mejorar son poco robustos. Estos resultados dependen de las



variables medioambientales utilizadas, de la muestra de paises y del periodo temporal
analizado, como pone de manifiesto el Gréfico 6.

Ademas de las enormes diferencias entre economias en su evoluciéon temporal de la
relacion entre renta y emisiones de CO2 per capita, también se observan diferencias en los
niveles de PIB per cdpita y afios en los que esa relacion empieza a mostrar una tendencia
negativa. La heterogeneidad que se observa en el Grafico 6 tiene que ver con la distinta
especializacion sectorial, con las diferencias en el tiempo del proceso de industrializacién, que
ha permitido a los paises que lo han iniciado maés tarde acceder a las altimas generaciones de
tecnologias menos contaminantes, y con las regulaciones medioambientales elegidas por cada
pais. Todo ello da lugar a que el méximo de emisiones per cépita se produzca con diferentes
niveles de renta. Por ejemplo, en Suecia la relacion en forma de U invertida alcanzé un
méximo con un nivel de renta equivalente al 45 por ciento de la renta per capita de Estados
Unidos en 2017. En las ocho economias mas avanzadas de Europa este méximo se produce
con un nivel de renta per capita relativo del 55 por ciento y en Estados Unidos del 70 por
ciento de su nivel en 2017. En general, los picos de emisiones de CO2 per capita se produjeron
durante las dos crisis del petréleo: en 1973 en Estados Unidos y 1979 en los paises de E8. Otro
resultado destacable es que las emisiones de Suecia en 2017 eran la cuarta parte de las de
Estados Unidos de 2001, con el mismo nivel de renta per cépita, y las mismas que tenia Suecia
unos 70 afios antes, cuando su nivel de renta per cdpita s6lo representaba un 20 por ciento del
que tiene Estados Unidos actualmente. Esto no es sorprendente ya que Suecia es unas de las
sociedades que mas tiempo lleva avanzando en la transiciéon ecolégica, con uno de los
impuestos sobre las emisiones de CO2 mas elevados entre las economias avanzadas. A pesar
de ello, su renta per capita ha aumentado al mismo ritmo que en Estados Unidos, lo que pone
de manifiesto que es posible conjugar el crecimiento econémico y la sostenibilidad
medioambiental sin un coste en términos de bienestar social. Més bien al contrario, puesto
que el bienestar tiene también en cuenta la propia sostenibilidad ambiental, con implicaciones
muy relevantes para las generaciones presentes y futuras.

De hecho, como sefiala Mokyr (2018), el crecimiento econémico de los dos tltimos
siglos no ha internalizado el coste del deterioro medioambiental y la emisiéon de gases de
efecto invernadero, por lo que sus efectos positivos se han sobredimensionado. Por la misma
razon el coste en el que habremos de incurrir para lograr una transicion energética a una
economia més sostenible debe entenderse como un pago diferido de los efectos negativos de
la actividad humana sobre el medio ambiente. Esta es la misma l6gica en la que descansa la

propuesta de Arrow et al. (2012) para calcular la que denominan tasa de crecimiento
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sostenible, es decir, aquella tasa que mantiene constante la riqueza de una sociedad
(incluyendo tanto sus recursos naturales como el capital humano) y que, por lo tanto,
garantiza que no se produce un deterioro medioambiental ni se perjudica el bienestar futuro.

Resulta natural, por consiguiente, evaluar el coste econémico del cambio climatico en
términos de las pérdidas de bienestar y de renta per capita en el futuro, que tendrian lugar en
caso de no detener cuanto antes las emisiones de gases de efecto invernadero, en comparacion
con el coste de actuar ya para evitar el aumento de emisiones y de temperaturas. A estas dos

cuestiones se dedican las dos secciones siguientes.

4. El coste econdmico de no actuar ante el cambio climético

Aunque la atencién de los economistas al cambio climético no es nueva, ciertamente ha sido
relativamente escasa en comparacién con otras areas del andlisis econémico. A medida que se
han ido evaluando con mas certidumbre los efectos de la actividad humana sobre el cambio
climatico, también se ha ido estimado con mds precision su coste econémico.

Tras sus primeras investigaciones en los afios setenta sobre el uso eficiente de energias
no renovables, en parte motivadas por la crisis del petréleo de 1973, y sus modelos sobre
sostenibilidad, el premio Nobel de Economia y premio Fronteras de Conocimiento de la
FBBVA William Nordhaus fue uno de los pioneros en evaluar la interaccién entre crecimiento
econdmico, cambio climético y sostenibilidad medioambiental hace ya varias décadas (véase,
por ejemplo, Nordhaus, 1977). En sus trabajos de finales de los afios ochenta, las estimaciones
del coste econémico del aumento de temperaturas derivado de las emisiones de gases de
efecto invernadero eran bastante reducidas en comparacién a las actuales. Por ejemplo,
Nordhaus (1991) calculaba que un aumento de 3 grados centigrados en la temperatura global
provocaria una disminucién del PIB de alrededor de un cuarto de punto, aunque este impacto
podria aumentar entre uno y dos puntos porcentuales del PIB bajo supuestos adicionales.

En su investigaciéon publicada un afio més tarde (Nordhaus, 1992) introdujo el modelo
DICE, acréonimo en inglés de modelo Dinamico Integrado de Economia del Clima, que
permitia estudiar conjuntamente la dindmica de las emisiones de gases de efecto invernadero,
su concentracion en la atmosfera, el cambio climético, el crecimiento econémico y el coste de
las politicas para reducir las emisiones. Se trata de uno de los primeros ejemplos de los
modelos integrados de evaluaciéon (IAM en su acrénimo en inglés), cuyos cuatro componentes
principales son un modelo de proyeccién de emisiones de gases de efecto invernadero, otro
que determina el cambio climatico en funcién de las emisiones, una funcién de dafos que

establece el coste econémico del cambio climético y, por altimo, una funcién de bienestar que
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agrega el coste econémico a lo largo del tiempo (véase Dell, Jones y Olken, 2014). Estos
modelos integrados permiten estimar el coste social del CO2, incorporando el bienestar de las
generaciones futuras.

Las estimaciones iniciales del modelo DICE suponian que un aumento de 3°C reducian
el PIB en 1,3 puntos porcentuales, aunque se reconocia que algunos efectos no considerados
podian aumentar significativamente el coste econémico del cambio climatico. Como
consecuencia de ello, las contribuciones posteriores de Nordhaus revisaron al alza este
impacto, acercindose a 8 puntos de PIB para aumentos de 5 grados en la temperatura global
(véase Nordhaus, 2018a). Esto es precisamente lo que muestra el Gréfico 7 en el que se
representa la funcién de dafios o coste econémico en términos del PIB del aumento de la
temperatura de la dltima version disponible del modelo DICE de 2016. Una caracteristica
importante de este coste econémico es que es cuadratico y, por lo tanto, aumenta mas que
proporcionalmente con la temperatura. En cualquier caso, el coste econémico que incorpora
el modelo DICE es relativamente asumible, equivalente a una recesién econémica de caracter
ciclico, incluso para aumentos de temperatura de 5 grados centigrados, en el rango superior
de la sensibilidad climatica que analizamos en la segunda seccion.

En el mismo Grafico 7 se ha representado la funcién de costes econémicos del modelo
integrado de evaluaciéon PAGE (acrénimo de Policy Analysis of the Greenhouse Effect), en su
version de 2002 (véase Hope, 2006, y Diaz y Moore, 2017) que, a diferencia del enfoque global
de DICE, tiene distingue sectores y ocho grandes regiones mundiales. Como puede apreciarse
en el grafico, con este modelo se estima que un aumento de las temperaturas entre 5 y 6 grados
centigrados provocaria una disminucién significativa del PIB entre el 7,5 y el 10 por ciento.

Los costes econémicos derivados del modelo PAGE fueron utilizados por Nicholas
Stern en el primer informe gubernamental sobre las consecuencias econémicas del cambio
climatico, realizado en 2006. Como se sefiala en el mismo, si adicionalmente se considera la
existencia de retroalimentacion entre efectos y el debilitamiento de los sumideros de carbono,
el coste econémico del calentamiento global podria alcanzar el 20 por ciento del PIB en
escenarios mas adversos, muy por encima del escenario base del modelo PAGE.

En el Grafico 7 también se han representado los costes econémicos estimados en las
investigaciones incluidas en la panoramica de Tol (2018), que comprende los resultados de 22
estudios, desde d’Arge (1979) hasta Nordhaus (2013). Adicionalmente, se han incluido las
proyecciones del coste medio a largo plazo del aumento de las temperaturas obtenidas por
Kahn et al. (2019) para cuatro escenarios diferentes dependiendo de la intensidad del aumento

y de la capacidad de adaptaciéon de las economias al mismo. Estas proyecciones hasta 2100 se
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obtienen utilizando los resultados estimados de los efectos sobre la tasa de crecimiento del
PIB per capita del aumento de las temperaturas para 174 paises de 1960 hasta 2014. Los cuatro
escenarios permiten obtener el drea trapezoidal sombreada del Gréfico 7. Limitar el aumento
de las temperaturas en linea con el Acuerdo de Paris (2015) situaria este coste entre un 0,6 por
ciento y un 1,6 por ciento. En el escenario més desfavorable, en el que las temperaturas
aumenten 4 grados centigrados en 2100 y el tiempo medio de adaptacién fuese de 4 décadas,
el coste en términos de PIB per cdpita en 2100 seria practicamente equivalente al 10 por ciento
del PIB per capita de media global y alcanzaria el 14,3 por ciento en Estados Unidos. Estos

costes son econémicamente relevantes y estadisticamente significativos.

Kahn et al (2019)

DICE (2016)

Gréfico 7: Coste economico del aumento de las temperaturas en porcentaje del PIB en DICE (2016),
PAGE (2002), Kahn et al. (2019) y en la panordmica de Tol (2018). Fuente: elaboracion propia a
partir de Nordhaus (2017).

En promedio, los costes del cambio climatico estimados por Kahn et al. (2019) estan
por encima de los que asumen los modelos DICE y PAGE. Como sefalan Dell at al. (2014),
uno de los desafios méds importante de las funciones de coste econémico de los modelos
integrados de evaluacién es que no incorporan la evidencia econométrica mas rigurosa y
detallada sobre dafios climaticos que ha ido apareciendo en las dos ultimas décadas. El
aumento y variabilidad del clima, sobre todo de la temperatura y las condiciones
meteoroldgicas extremas, afectan a la produccién agricola, a la industria, a la productividad

del trabajo, al stock de capital productivo e inmobiliario, a la salud y difusion de
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enfermedades e, incluso, a la esperanza de vida y tasas de mortalidad de las personas. La
mayoria de las investigaciones empiricas sobre el coste econémico del cambio climatico se
concentran en el aumento previsto de la temperatura global. Sin embargo, la mayor frecuencia
e intensidad de fenémenos meteoroldgicos extremos (sequias, inundaciones, olas de calor y
frio, o huracanes) dependen también de volatilidad de las temperaturas y precipitaciones, y
no solo de su media.

Todos estos canales tienen el potencial de generar conflictos sociales y migraciones,
incidir negativamente sobre el crecimiento econémico, dependiendo de la capacidad de las
sociedades para adaptarse gradualmente a los cambios climéticos, y afectar a la estabilidad
politica y financiera. Por ejemplo, Carney (2015) sefala tres canales a través de los cuales el
cambio climatico puede afectar la estabilidad financiera. El primero de ellos tiene que ver con
los dafios fisicos contemporaneos con efectos negativos sobre activos financieros, propiedades
o disrupciones en la actividad econémica. El segundo se debe a los riesgos de compensaciones
futuras a los afectados por los dafios causados por el cambio climatico. Y el tercero por los
riesgos del proceso de transicion hacia una economia con menos emisiones de carbono, en el
que se podria producir una reevaluacién muy intensa del valor de muchos activos financieros.

Ademas, mas alla de los efectos econémicos medios del aumento global de la
temperatura, existe una gran heterogeneidad de efectos en distintas geografias. El consenso
de la mayoria de las investigaciones es que el coste econémico seria mayor en las economias
en desarrollo, con consecuencias desastrosas en algunos paises, que en las mas avanzadas,
que ademas cuentan con una mayor capacidad de adaptacién al cambio climético (véase Tol,
2018).

Dada la incertidumbre existente y la complejidad de los canales a través de los que
opera, resulta dificil resumir en una funcién de dafio econémico los costes de cambio
climatico. Por esta razoén, algunos economistas como el propio Stern advierten de que es
probable que la mayor parte de las estimaciones del coste econémico estén sesgadas a la baja,
ya que extrapolan las tendencias actuales a una situacién completamente nueva y que no
hemos conocido en nuestra historia, de manera que sus efectos no pueden compararse con
situaciones similares en el pasado. Por ejemplo, segtin el informe Stern el aumento del nivel
del mar como consecuencia del incremento de las temperaturas amenazaria las condiciones
de vida de al menos 1 de cada 20 habitantes en el mundo. A esto habria que afiadir las mayor
probabilidad e intensidad de las inundaciones, la disminucién de la biodiversidad, la amenaza

a muchos ecosistemas o la existencia de no linealidades como, por ejemplo, la posibilidad de

-13-



que se liberen enormes cantidades de metano al derretirse el permafrost, lo que podria

intensificar considerablemente el aumento de la temperatura global.

5. ;Coémo prevenir el cambio climatico?

Dados los potenciales costes econémicos que hemos analizado en la seccién anterior y la
posibilidad de que los riesgos sean incluso mayores de lo que se prevé en la mayor parte de
escenarios, es necesario que las sociedades apuesten por un crecimiento econdémico
medioambientalmente sostenible con estrategias globales e integrales. Como sefala
Mazzucato (2019), el crecimiento econémico no es solo una tasa o cantidad, sino que también
debe tener una direccion u objetivo. Afortunadamente esto es posible y, por lo tanto, una
opcion para los paises en sus estrategias de crecimiento. Como vimos en el Gréafico 5, China
podria emular la via de otros paises que han tenido éxito en este reto, aumentando su renta
per capita en las proximas décadas, convergiendo gradualmente a los niveles de las
sociedades mas avanzadas, y reducir, al mismo tiempo, las emisiones per capita de CO2 y de
otros gases de efecto invernadero.

Para que estas estrategias tengan éxito deben ser globales e integrales, y abordar cuatro
frentes. Primero, es necesario involucrar a la sociedad para que tome conciencia del desafio
potencial que supone el cambio climatico. En la medida que es necesario elegir entre
alternativas de crecimiento econémico con distintos efectos medioambientales, es preciso que
la sociedad conozca los costes a corto plazo y los beneficios a largo de las distintas opciones
posibles. S6lo asi podra asumir el esfuerzo de la transicién energética. Como indica Nordhaus
(2018b), la sociedad debe comprender las implicaciones y la gravedad de lo que supone
potencialmente el calentamiento global. Mas y mejor investigacion sobre la sostenibilidad
medioambiental no sé6lo es beneficiosa para anticipar el riesgo de cambio climético sino
también para hacer frente a argumentos falsos y tendenciosos.

Segundo, la transicion ecologica exige que la actividad econémica internalice el coste
medioambiental y los efectos de la acumulacién de las emisiones de gases de efecto
invernadero. Ademaés de regulaciones medioambientales mas estrictas, el consenso entre los
expertos es que una de las medidas mas efectivas para reducir el riesgo de calentamiento
global es aumentar la fiscalidad sobre estos gases, en particular sobre el CO2 (véase, por
ejemplo, Golosov et al, 2014, y FMI, 2019). En términos de imposicién 6ptima, para llegar a
este resultado se necesita implantar un impuesto Pigouviano que corrija la externalidad
medioambiental negativa. Esto es precisamente el objetivo de las estimaciones del coste social

del carbono, que se define como el impacto econémico de la emisién de una tonelada marginal
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de diéxido de carbono y que seria el impuesto que un planificador social impondria a las
emisiones de CO2. Teniendo en cuenta las emisiones per capita de cada pais, este coste social
del carbono se puede utilizar para calcular el consumo per capita minorado por esta
externalidad negativa y, de esta manera, el bienestar social teniendo en cuenta la acumulacién
de CO2.4

El problema de estas estimaciones es que son muy sensibles a los supuestos sobre la
absorcion de las emisiones de CO2 en la atmoésfera y su impacto sobre el clima global, los
efectos econdmicos a largo plazo del cambio climatico, la forma en la que se valora el bienestar
(es decir, la curvatura de la funcién de utilidad) y el tipo de descuento utilizado para expresar
el coste futuro en términos de valor presente. Por ejemplo, manteniendo el resto de supuestos,
para una tasa de descuento del 1,5 por ciento Golosov et al. (2014) calculan que el impuesto
deberia ser 60 dolares por tonelada, mientras que seria 500 ddlares si la tasa de descuento
fuera del 0,1 por ciento, ya que en este caso estaria aumentando significativamente el peso que
se otorga al bienestar de las generaciones futuras.

Estas diferencias en funcién de los supuestos otorgan una enorme discrecionalidad en
el computo y aplicacién del coste social del carbono. Por ejemplo, utilizando una metodologia
y supuestos bastante convencionales, la Agencia de Proteccién Medioambiental de Estados
Unidos (EPA en su acrénimo en inglés) empez6 a publicar en 2010, durante el mandato de
Barack Obama, estimaciones del coste social del carbono (véase Greenstone, Kopits y
Wolverton, 2013), de manera que las administraciones publicas norteamericanas
internalizaran el coste de las emisiones de CO2. Estas estimaciones estaban alrededor de 50
doélares por tonelada, en linea con muchos de los estudios existentes como los de Golosov et
al. (2014), o Nordhaus (2017), para un tipo de interés cercano al 2 por ciento, y son
aproximadamente el doble de lo estimado por Tol (2019). Sin embargo, bajo la administraciéon
Trump, la Agencia de Proteccion Medioambiental ha revisado los supuestos de célculo (por
ejemplo, aumentando el tipo de interés de descuento), de manera que las nuevas estimaciones
del coste social del carbono se sitian entre 1y 7 ddlares por tonelada.

En claro contraste con estos resultados, la mayor parte de los estudios concluyen que
para cumplir con los objetivos del Acuerdo de Paris de 2015 es necesario aumentar los

impuestos sobre CO2 entre 50 y 100 doélares por tonelada en 2030. Aunque con diferencias

4 Un ejemplo de la estimacion del bienestar social es el que calculan Andrés y Doménech (2020) para
las principales economias avanzadas en funcién del consumo per cépita, las horas trabajadas, la
desigualdad y la esperanza de vida, en linea con la propuesta de Jones y Klenow (2016). El bienestar
social
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entre paises, en funcién de su mix energético y productivo y del uso de las tecnologias de
altima generacién, en promedio para el G20 este incremento de la fiscalidad medioambiental
seria equivalente a un 1,5 por ciento del PIB, a un aumento del 43 por ciento de la factura
media en electricidad de los hogares, o del 14 por ciento del precio de la gasolina (véase FMI,
2019).

Es interesante destacar que paises como Suecia han aumentado el impuesto sobre CO2
hasta 127 ddlares por tonelada, un 60 por ciento por encima del precio medio recomendado
de 75 ddlares. Este incremento de la fiscalidad ha contribuido a limitar el consumo de energias
contaminantes e incentivado la adopcién de energias renovables y tecnologias més limpias y
eficientes. El resultado, como vimos en el Grafico 7 es que Suecia ha reducido sus emisiones
per capita en mas de un 50 por ciento respecto a su méximo. Y ademads lo ha hecho sin
menoscabo de la convergencia en renta per capita con Estados Unidos, una economia més rica
pero también con niveles muy superiores de emisiones de CO2. De hecho, en un trabajo
reciente Metcalf y Stock (2020) no encuentran evidencia de un efecto negativo del impuesto
sobre el carbono en el empleo y el crecimiento del PIB en los paises europeos que forman parte
del Sistema Europeo de Comercio de Emisiones. Una posible interpretacion de estos
resultados es que los impuestos medioambientales no s6lo permiten corregir una externalidad
negativa, sino que crean un espacio fiscal para reducir otros impuestos con efectos mas
distorsionadores sobre el crecimiento y el empleo.

El disefio y aumento de los impuestos medioambientales debe hacerse minimizando
sus potenciales efectos negativos y de manera coordinada internacionalmente, EIl
calentamiento global es un reto a escala mundial, por lo que los efectos del aumento de la
fiscalidad en un pais son reducidos o inexistentes si no se aplican impuestos similares en el
resto. Como sefiala Nordhaus (2015), la mayor esperanza para una coordinacién efectiva de
politicas globales con la que evitar conductas oportunistas y egoistas por parte de paises que
no aplican los acuerdos internacionales es mediante la existencia de clubs climaticos, que
impongan sanciones comerciales a los paises que no participen en el club. Sélo asi se podran
mantener coaliciones estables y amplias con elevados niveles de reduccién de las emisiones
de CO2.

Otro reto de la fiscalidad medioambiental es evitar una amplia contestacién social por
parte de los contribuyentes que ven aumentados sus impuestos. Las revueltas sociales de los
chalecos amarillos en Francia, de los tractores naranjas en Holanda o las protestas en Chile
son un ejemplo de este riesgo. A este riesgo hay que afiadir la incidencia sobre los costes de

producciéon y la pérdida potencial de competitividad internacional que la fiscalidad
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medioambiental puede generar frente a paises en las que el aumento de estos impuestos no se
lleve a cabo. Ademds de la concienciacion social que se ha comentado anteriormente, es
recomendable disefiar bien este tipo de politicas e, incluso, llevar a cabo pruebas piloto o
experimentos aleatorizados para ver como funcionan de manera controlada, y utilizar buena
parte de la recaudacion obtenida con los impuestos verdes en transferencias de cuantia fija a
los contribuyentes, independientemente de su renta per cédpita. De esta manera se
desincentivan fiscalmente las emisiones de gases de efectos invernadero (el que contamina,
paga), pero al mismo tiempo todos los contribuyentes reciben una parte de los ingresos por la
mayor recaudaciéon medioambiental. En la medida que una mayoria reciba mas de lo que
paga, disminuye la probabilidad de tensiones sociales ante la fiscalidad medioambiental.

El tercer frente de actuacion de la estrategia con la que reducir el riesgo de cambio
climatico es desplegar las tecnologias ya existentes, e innovar e invertir en otras nuevas menos
intensivas en emisiones, en procesos productivos més eficientes energéticamente y en
infraestructuras con las que acelerar la transicion energética. Como hemos comentado
anteriormente, y en linea con Stiglitz (2019), sin crecimiento econémico, miles de millones de
ciudadanos en las economias en desarrollo no alcanzaran el nivel de vida y de bienestar de
las economias avanzadas. La solucién pasa por conseguir que ese desarrollo econémico venga
acompafiado de un cambio tecnolégico suficientemente rdpido como para mantener o incluso
reducir las emisiones per capita. En términos del Grafico 6 esta estrategia supondria que paises
que tienen los mismos niveles de emisiones per capita, pero poco més de un 10 por ciento de
la renta per capita de Suecia o Suiza se movieran horizontalmente a medida que se desarrollan
econémicamente, evitando la U invertida y la senda de aumento inicial y posterior
disminucién de emisiones.

Como sefialan Andrés y Doménech (2020), a diferencia de las revoluciones industriales
anteriores, muchas de las tecnologias de utilidad general de la revolucién digital en curso
tienen un enorme potencial para mejorar la eficiencia en la produccién y el consumo, para
reducir la huella de carbono del sistema productivo. Es importante redirigir la revolucion
digital para que sea mds sostenible. Las energias renovables han mejorado significativamente
su eficiencia y reducido su coste. La inteligencia artificial aplicada a datos masivos, la
interconexion digital a través de internet de mdas y mas objetos cotidianos, o los sensores
inteligentes facilitan una logistica y un transporte mas eficiente, el control en tiempo real de
todo tipo de emisiones, el uso de las energias renovables, anticipar el consumo de energia las
24 horas del dia y todos los dias del afio, reducir la intensidad energética en la produccion, las

ciudades y hogares inteligentes, o la economia circular. Adicionalmente, la innovacién en la
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agricultura y la mineria de precisién pueden aliviar la presién sobre los recursos naturales del
planeta.

El cuarto y dltimo frente tiene que ver con la financiacién de la transicién energgética,
es decir, con la capacidad de movilizar el capital necesario para realizar la transicion
productiva a una economia més sostenible y menos intensiva en carbono, innovar e invertir
en las nuevas infraestructuras sostenibles, de manera horizontal en la mayor parte de sectores
productivos. Todo ello requiere a su vez una regulacion eficiente de las finanzas sostenibles,
un analisis de los riesgos medioambientales a los que esta expuesto el sistema productivo y el
sistema financiero en su conjunto, tanto bancos como compafiias aseguradoras, y anticipar la
transicion energética, con la finalidad de evitar variaciones stibitas en los precios de los activos
y los problemas potenciales de inestabilidad del sistema financiero discutidos en la seccién
anterior. Ademas de una taxonomia de las actividades productivas y de las inversiones de
acuerdo con sus impactos medioambientales, instituciones como el Banco de Inglaterra, el
Banco Central Europeo o la Autoridad Bancaria Europea han anunciado ya la realizacién de
pruebas de estrés a las entidades financieras para evaluar los riesgos en sus balances asociados
al cambio climatico.

Por otro lado, la tendencia secular de las tltimas décadas, que muestran los tipos de
interés reales hacia niveles mas reducidos, favorece la inversion e innovacién en tecnologias
renovables, particularmente en un momento de cierta atonia inversora entre las economias
mas avanzadas. El impulso que la inversion publica en infraestructuras de este tipo puede
suponer para la propia inversion privada puede hacer de este un terreno ideal para aumentar
la actividad econémica a corto y medio plazo y el PIB potencial a largo. En la medida que las
inversiones que faciliten la transicién energética aumenten el crecimiento potencial de las
economias, podrian contribuir también a revertir parcialmente parte de la disminucién del
tipo de interés natural, reducir la probabilidad de estancamiento secular y ganar espacio fiscal.
En este sentido es bienvenido el objetivo de la Comision Europea por el Pacto Verde Europeo
(European Green Deal) como nueva estrategia de crecimiento, para hacer de Europa el primer
continente neutral en términos climaticos en 2050 (véase Comisién Europea, 2019). Sin duda
es un reto y, al mismo tiempo, una enorme oportunidad para aumentar el bienestar de los
ciudadanos europeos y para relanzar la innovacion, el crecimiento econémico y la creacién de

empleo.
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6. Conclusiones

De acuerdo con las altimas estimaciones del Panel Intergubernamental del Cambio Climatico
(IPCC, 2018), al ritmo de emisiones actuales, la temperatura media global podria aumentar
unos 4 grados centigrados en 2100 respecto a la media entre 1986 y 2005. Aunque existe
bastante incertidumbre sobre el coste econémico del cambio climético, las investigaciones mas
recientes indican que en el escenario base el impacto de este aumento de temperaturas
supondria entre un 4 y un 10 por ciento de menor renta per capita a largo plazo, pudiendo
mas que duplicar estos efectos si se materializan los escenarios mas pesimistas en la
distribucién de posibles eventos.

Para evitar este riesgo y limitar el aumento global de las temperaturas a 1,5 grados
centigrados en linea con el Acuerdo de Paris de 2015, la sostenibilidad medioambiental tiene
que estar en el centro de la estrategia de crecimiento de los paises y actuar mas rapida y
anticipadamente, para reducir los costes econdmicos y sociales. La transicion energética debe
ser justa y socialmente sostenible, para no dejar a nadie atrds y que cuente con el apoyo de la
mayor parte de la sociedad. Para ello hay que concienciar la sociedad de los riesgos y costes
asociados al cambio climatico, aumentar la fiscalidad medioambiental para reducir las
emisiones de gases de efecto invernadero, innovar e invertir en tecnologias que aceleren el
crecimiento econémico, sobre todo de las economias en desarrollo, y permitan al mismo
tiempo reducir las emisiones, y movilizar los recursos necesarios para financiar la transicion
energética.

Como ha reconocido recientemente la Comision Europea, es posible convertir el reto
de la sostenibilidad ambiental en una nueva oportunidad de crecimiento con la que crear
empleo y mejorar el bienestar de nuestras sociedades, otorgando la misma importancia al
interés de las generaciones futuras que al de las presentes. En la medida que la transiciéon
energética no es gratis, el desafio es encontrar un equilibrio socialmente aceptable entre los

costes de transicion y los enormes beneficios de una sociedad medioambientalmente neutral.
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