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Una vez dejado atras en Europa el pico de la curva de contagios y de fallecimientos por la COVID-19, el foco de
atencién pasa a las politicas de recuperacion de los efectos de la pandemia. Se plantea que estas tengan objetivos
adicionales a evitar que los cierres temporales de actividades supongan quiebras y pérdidas de empleo definitivas, y
a ayudar a la recuperacién de la demanda. Asi, el Parlamento Europeo pide que los planes de recuperacion incluyan
lineas de accion climatica, ademas de reforzar la agenda de digitalizacién o de poner en marcha programas de salud
de ambito europeo. Y no va desencaminada su solicitud.

Algunos ambitos de la salud publica y el medio ambiente son buenos ejemplos de bienes publicos, aquellos cuya
disponibilidad no se agota con el aumento de usuarios, y sobre los que tampoco es facil hacer exclusiones en su
disfrute, de modo que ambos generan externalidades. Las decisiones individuales o empresariales sobre salubridad o
huella de carbono del consumo o la produccién afectan al conjunto de la sociedad, no sélo a los consumidores o0 a las
empresas. Cumplir escrupulosamente las reglas de distanciamiento y cierre de actividades y reciclar desechos de
procesos productivos contribuyen a la salud y a reducir la huella de carbono de todos, lo que justifica la intervencién
publica: estandares de higiene, red de alerta y control de enfermedades infecciosas, impuestos a los combustibles
fosiles, o subvenciones a energias renovables.

La intervencién no se justifica menos en tiempos de crisis. No hay dilema entre mitigar la crisis sanitaria y la
econdémica. No cabe conseguir uno sin el otro, aunque es cierto que las politicas que se elijan -o las que se pueden
implementar- tienen distintos efectos en la relaciéon de intercambio entre ambos objetivos. La literatura econémica
muestra que estrategias basadas en restricciones rigurosas y generalizadas a la movilidad pueden ser menos
eficientes para mitigar el dafio sanitario y coste econdémico de la COVID-19 que otras basadas en restricciones
diferenciadas segun vulnerabilidades de salud diferentes, la informacion que dan los test y el rastreo suficiente de
contagios.

Tampoco hay dilema entre crecer y mejorar el nivel de vida de la poblacion o revertir el cambio climéatico. Sabemos
gue variaciones persistentes en la temperatura sobre sus patrones historicos afectan negativamente al PIB per capita,
0 que su aumento -generado por la acumulacion de gases de efecto invernadero- eleva la intensidad de fenémenos
catastroficos como los huracanes. También parece que los impactos de los incrementos de temperatura en el clima
pueden empezar a ser no lineales, mas intensos con pequefios cambios adicionales, al desencadenar alteraciones en
el ecosistema vegetal o el hielo de los polos de la Tierra, que se pueden retroalimentar con modificaciones
adicionales en la temperatura de los océanos. Y aunque la certidumbre de estos cambios no fuera tan concluyente,
dada la severidad de un riesgo sistémico, tendria que ser mitigado. Y a todas estas razones se une también el hecho

de que el cambio climatico intensifica la desigualdad al impactar mas a los mas vulnerables.

El plan de accion para enfrentar a la vez pandemia y cambio climético lo resumio la directora del EMI hace poco:
ayudas publicas condicionadas a reducir la huella de carbono, incluyendo compromisos de financiacion privada con
objetivos de sostenibilidad climatica, y precios mucho mas elevados que los actuales a las emisiones de carbono.
Pero nada es gratis. Alguien pagara el impuesto a las emisiones de carbono, que si es sobre bienes y servicios de
demanda inelastica se terminard transmitiendo a precios finales y a menor renta del consumidor o0 menor beneficio e
inversion empresarial. Por ejemplo, si potenciales ayudas al sector automotriz a través de un subsidio publico a la
compra de vehiculos se centran Unicamente en los eléctricos, en la practica se esta estableciendo un impuesto al

Articulo de prensa / 25 de mayo 2020 1


https://www.europarl.europa.eu/news/en/press-room/20200512IPR78912/parliament-eu27-need-EU2-trillion-recovery-package-to-tackle-covid-19-fallout
https://www.britannica.com/topic/public-good-economics
https://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/2010/12/basics.htm
https://www.nber.org/papers/w27102
https://www.imf.org/en/Publications/WP/Issues/2019/10/11/Long-Term-Macroeconomic-Effects-of-Climate-Change-A-Cross-Country-Analysis-48691
https://www.premiosfronterasdelconocimiento.es/noticias/la-fundacion-bbva-premia-a-kerry-emanuel-por-detectar-y-predecir-el-aumento-en-la-intensidad-de-los-huracanes-provocado-por-el-cambio-climatico/
https://www.nature.com/articles/d41586-019-03595-0
https://www.oecd-ilibrary.org/content/paper/2c62335d-en
https://www.imf.org/en/News/Articles/2020/04/29/sp042920-md-opening-remarks-at-petersberg-event
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capital invertido, fisico, humano y de management a la movilidad basada en combustibles fésiles. ¢ Es este el mejor
momento para implementarla? A largo plazo continuard la transicién hacia la movilidad y generacion de energia con
fuentes renovables, pero también habra que modular los impactos en el corto plazo de estas politicas para que no
entren en conflicto con aquellas de mitigacion de la crisis pandémica.
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AVISO LEGAL

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos,
opiniones o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de elaboracién propia o procedentes o basadas en fuentes que
consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece garantia,
expresa o implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccion.

Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologias generalmente aceptadas
y deben tomarse como tales, es decir, como previsiones o proyecciones. La evolucion histérica de las variables econémicas
(positiva 0 negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, por ejemplo, del contexto econémico o las
fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este
documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener
interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningln contrato, compromiso o decisién de
ningun tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversion en activos financieros que pudieran estar relacionados con las variables
econdmicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningln caso deben tomar
este documento como base para tomar sus decisiones de inversion y que las personas o entidades que potencialmente les
puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la informacion que necesiten para
esta toma de decision.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida
su reproduccidn, transformacion, distribucion, comunicacion publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacion, reenvio o la
utilizacion de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté legalmente permitido o
sea autorizado expresamente por BBVA.
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