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Resumen Ejecutivo

El bienestar social promedio en los paises de la OCDE habria disminuido un 1,9% en la dltima década si se
hubiera internalizado el dafio producido por las emisiones de CO2, pero con un beneficio neto en términos
intertemporales al evitar los peores escenarios futuros de calentamiento global, con un coste muy
elevado. La estimacién depende del valor presente que dé la sociedad a los dafios esperados, o que
introduce incertidumbre en los céalculos. Los impactos no lineales de cambios en la tasa de descuento y la
incertidumbre sobre los escenarios climaticos futuros aconsejan implementar precios al carbono
consistentes con su coste social.

El PIB per capita es un indicador incompleto del bienestar econémico de una sociedad, que deberia de
incorporar, ademas del consumo realizado, la equidad en su distribucién, la disponibilidad de tiempo de ocio y
la esperanza de vida de la poblacion. Ademas, el dafio generado por las emisiones de CO2, necesarias hasta
ahora para alcanzar niveles altos de consumo, hace razonable incorporar su coste a la medida del bienestar.

En este trabajo se amplia el indice de bienestar monetario de Jones y Klenow (2016) incorporando el consumo
per capita neto de los dafios que producen las emisiones de CO2. La calibracion del precio del carbono que
compensa esos dafios, el coste social del carbono, se basa en la propuesta de Golosov et al. (2014), que
proponen un precio éptimo proporcional al PIB, dependiente entre otros factores de la tasa de descuento social.

Internalizar el coste social del carbono emitido reduciria el bienestar del promedio de los paises OCDE en
aproximadamente un 2% en la Ultima década, aunque con diferencias significativas entre ellos. Esta
correccién aumentaria en 0,6 puntos porcentuales si se consideran las emisiones consumidas en lugar de las
producidas, ya que la mayoria de los paises desarrollados son importadores netos de carbono de economias
emergentes.

La brecha de PIB per céapita de Espafia con EE.UU. se reduce a la mitad al considerar la medida ampliada de
bienestar social. El bienestar social promedio de la economia espafiola en 2010-19 era el 81% del de EE. UU.
en 2019, por debajo también del 100,5% calculado para un grupo de ocho economias europeas?. Espaiia,
destacando por su mayor esperanza de vida y tiempo de ocio, registra sin embargo un nivel de consumo per
capita mas bajo (54%) que muchos paises de la muestra y una distribucién mas desigual del mismo.

Al incorporar las emisiones de CO2 al calculo, el bienestar social en Espafia se reduce 1,5 puntos porcentuales,

hasta el 80% del de EE. UU. (98,6% para las 8 economias europeas mencionadas anteriormente). Sin embargo,
la correccion es cuatro décimas inferior a la que registra el promedio de la OCDE, en parte por una intensidad de
emisiones de CO2 también mas baja favorecida por un mix energético con mas peso de renovables.

1: El documento es un resumen del documento de trabajo Andrés et al (2023): J. Andrés, J.M. Barrutiabengoa, J. Cubero and R. Doménech,
"Social Welfare and the Social Cost of Carbon".
2: Austria, Bélgica, Alemania, Dinamarca, Finlandia, Francia, Holanda y Suecia.
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1. Introduccidon

El PIB per céapita es el indicador mas utilizado en las comparaciones de desempefio econémico entre paises, pero
no incorpora el efecto de variables no directamente relacionadas con el ingreso que tienen un impacto directo en
el bienestar econémico de una sociedad, como la desigual distribucion del ingreso, la esperanza de vida o el
disfrute de tiempo libre. Ademas, el PIB tampoco incorpora la externalidad negativa del deterioro medioambiental
de la produccién, el comercio o el consumo de bienes y servicios.

En este trabajo para las economias de la OCDE se amplia el indice de bienestar de Jones y Klenow (2016)
corrigiendo el consumo per capita internalizando el coste de las emisiones de CO23. En relacién a Bannister y
Mourmouras (2017), nuestro estudio presenta contribuciones en cuatro ambitos. Primero, la calibracidon se basa en
una propuesta integral al tiempo que incluye la formulacion de Golosov et al. (2014) del coste social del carbono
(CSC), en lugar de estimaciones ad hoc. Segundo, se descuenta del CSC los impuestos medioambientales sobre
el CO2 de cada pais para obtener un CSC neto. Tercero, se verifican los efectos de usar emisiones consumidas
de CO2 en lugar de las producidas usadas tradicionalmente. Cuarto, se analiza la sensibilidad de la medida de
bienestar social a cambios en la tasa social de descuento y del pardmetro de dafios medioambientales que define
el CSC.

2. Bienestar social y consumo

El PIB per capita es una medida apropiada y Gtil para comparar la evolucion del rendimiento de una economia,
tanto entre paises como a lo largo del tiempo, ya que sintetiza el valor de los flujos intercambiados en el mercado
desde el lado del ingreso, el gasto y la actividad. Sin embargo, es un indicador imperfecto del bienestar econémico
al no incluir actividades no comerciales, el ocio o la esperanza de vida. Ademas, al ser un concepto medio, el PIB
per cépita no captura el efecto que tiene la distribucién del ingreso en el bienestar agregado. Por ello, las
propuestas de medidas de bienestar social proponen estadisticas que complementan al PIB per céapita.

En este trabajo se parte del indice propuesto por Jones y Klenow (2016), en el que la expectativa del bienestar
individual (U) es una funcién del consumo (C), el ocio (¢, que a su vez depende del nimero de horas trabajadas) y
la esperanza de vida (que a su vez depende de la probabilidad de supervivencia, S, de vivir por encima de cierta
edad, (a):

100
U=E)_ B"u(Csla)S(a)

a=1

La comparacién del bienestar entre dos paises y a lo largo del tiempo se realiza seguin el consumo anual
equivalente necesario para que una persona sea indiferente a vivir en un pais u otro (en este caso, Estados
Unidos). Ademas, se considera que si los niveles de consumo, ocio y esperanza de vida fuesen los mismos, es
preferible vivir en un pais con menor desigualdad.

3: La degradacion ambiental también afecta a otros componentes del bienestar, como la esperanza de vida o incluso la desigualdad y el ocio,
pero este impacto es dificil de sintetizar y cuantificar en un tnico indicador.
4: Se considera que existe aversion al riesgo de estar en la parte inferior de la distribucién de ingreso o de consumo.
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En particular, la medida relativa del bienestar social (1) de cada pais de la OCDE con respecto a Estados Unidos
se calcula mediante la siguiente expresion®:

us

logA; = eie_ﬁ (ﬁ+ loge; + v ({;) — %cr,z)

+logc; —logcys
+v () —v(lys)

1
- 5 (0-12 - Crl%s)

donde e, ¢, vy o son, respectivamente, la esperanza de vida, el consumo per cépita, una funcién de ocio y la
varianza de ingresos entre individuos, para el pais i y Estados Unidos (US).

El Gréafico 1 muestra como el bienestar social promedio de 2010 a 2019 en los paises de la OCDE, esta
estrechamente relacionado con el consumo per capita, que puede explicar el 89 por ciento de las diferencias de
bienestar entre la mayoria de las economias. También se puede observar que las diferencias en bienestar entre
los paises mas avanzados y los mas rezagados son mayores que en consumo per cépita, debido a la mayor
desigualdad y al mayor nimero de horas de trabajo en los paises de menor consumo. Sin embargo, en economias
avanzadas las diferencias de bienestar respecto a Estados Unidos se reducen notablemente respecto a las de
consumo por su distribucidon menos desigual, la mayor esperanza de vida y el menor numero de horas trabajadas.

Grafico 1. CONSUMO PRIVADO Y PUBLICO PER CAPITA Y BIENESTAR SOCIAL, 2010-2019
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Fuente: BBVA Research a partir de Jones y Klenow (2016), PWT10, SWIID, OCDE y Gapminder.

5: La medida de bienestar relativo (A) de cada pais de la OCDE con respecto a Estados Unidos se calcula a partir de la esperanza de vida, el
consumo per capita, una funcién de ocio y la varianza de ingresos entre individuos. Se han utilizado datos desde 1960 para calcular la medida
de bienestar para 36 paises de la OCDE, incluyendo Australia, Austria, Bélgica, Canada, Suiza, Alemania, Dinamarca, Espafia, Finlandia,
Francia, Reino Unido, Grecia, Irlanda, Italia, Japdén, Corea, Paises Bajos, Noruega, Nueva Zelanda, Portugal, Suecia y Estados Unidos. Para
otros paises, se han utilizado datos disponibles desde fechas posteriores. La esperanza de vida se obtiene de Gapminder (2020), mientras que
el consumo per capita y el nimero de horas trabajadas se toman de PWT 10 (Feenstra, Inklaar y Timmer, 2015). El coeficiente de Gini es de
Eurostat (2020) y se utiliza OCDE (2020) para la desigualdad de ingresos disponibles después de impuestos y transferencias. Por lo tanto, se
construye un panel incompleto para los paises mencionados.
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3. Consumo y emisiones de CO2

La correlacién empirica entre la actividad econdmica y las emisiones de gases de efecto invernadero es bien
conocida.® El Gréafico 2 muestra la elevada correlacion entre las emisiones de CO2 y el consumo en los paises
analizados. Sin embargo, si se analiza la evolucion temporal para el promedio de los paises de la muestra, se
aprecia una curva en forma de U invertida que muestra que las emisiones de CO2 aumentan mas rapido que el
consumo en las primeras etapas de desarrollo, y méas lentamente (hasta el punto de invertirse la curva) cuando se
alcanzan niveles mas altos de consumo per capita.

Grafico 2. CONSUMO PRIVADO Y PUBLICO PER CAPITA Y EMISIONES DE CO2 PER CAPITA, 2010-2019
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Fuente: BBVA research en base a PWT10 y Global Carbon Budget.

4. Bienestar social y coste social del carbono

La inclusion de indicadores de sostenibilidad ambiental en las medidas de bienestar tiene una larga tradicién en la
literatura econdmica. Nordhaus y Tobin (1973) definieron el consumo sostenible como aquel que la sociedad
puede disfrutar sin perjudicar el futuro. Sin embargo, su puesta en practica ha estado sometida a numerosos
problemas.” Bannister y Mourmouras (2017) ampliaron la medida de bienestar propuesta por Jones y Klenow
(2016) con los efectos de la contaminacion en la esperanza de vida y un impuesto para internalizar los costes
globales de cada tonelada de CO2.8

6: Desde 1750, la concentracién de CO2 en la atmésfera apenas vario entre 250 y 278 partes por millén (ppm), pero en los Gltimos 250 afos, el
aumento observado hasta mas de 400 ppm se debe ademas en gran parte al uso intensivo de energia obtenida de combustibles fésiles para el
desarrollo econémico (IPCC, 2021).

7: Bohringer y Jochem (2007) hicieron una revision critica de los indices de sostenibilidad que tienen en cuenta las condiciones econémicas,
ambientales y sociales con la siguiente conclusion: muchos de los indices tienen en cuenta la sostenibilidad ambiental, pero la normalizacion,
ponderacion o agregacion de estos indices no satisfacen requisitos fundamentales y estan afectados por juicios subjetivos o algun grado de
arbitrariedad.

8: Este trabajo se enfoca en los efectos del coste social del carbono en el consumo per capita y a través del mismo en el bienestar, pero ignora
su impacto en la esperanza de vida y la desigualdad.
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Al igual que Bannister y Mourmouras (2017), asumimos que el consumidor representativo se preocupa por los
riesgos del cambio climético global y esta dispuesto a sacrificar el consumo actual para internalizar los dafios del
carbono mediante el pago de un precio, el cual sera equivalente al coste social del carbono.

En particular, se define ¢* como el consumo neto del coste social del carbono, es decir, ¢, = ¢, — 75 * g;, donde
c; es el consumo privado y publico, ¢, es el coste social de cada tonelada de CO2 (neto de impuestos
nacionales efectivos sobre el CO2) y g, son las emisiones per capita. Como muchos paises ya han introducido
impuestos sobre las emisiones de (1‘302” ), definimos 7°,, como:

co2

8, = T — T,

Donde z°, es el coste social del carbono, comdn para todos los paises.® Asi, la medida relativa de bienestar
social seria ahora:
U;‘z)

€ — €ys

N =

logA; = (ﬁ—l— logci + v (£) —

us
+logc; —logeus

+v(€) —v(fus)

1
_E(Uiz_ofs)

La calibracién del CSC se basa en Golosov et al. (2014), quienes proponen una férmula simple para el precio
Optimo al carbono, que bajo supuestos plausibles es proporcional al PIB. Esta proporcién depende solo de tres
factores criticos: la tasa de descuento, la elasticidad de dafio esperada de la emisién a la atmésfera de una unidad
adicional de carbono y de la propia depreciacion del carbono emitido. Formalmente©:

s _ve [ 9@ (1—¢@L)po
K m’(l—Lﬁ+1—(1—LfP)ﬁ)

En su calibracion de referencia para una tasa de descuento anual del 1.5 por ciento como en Nordhaus (2008),
Golosov et al. (2014) obtuvieron que la tasa 6ptima al carbono por tonelada emitida representa el 0.00807 por
ciento del PIB global. En el escenario base se asume su calibracién de parametros y, por lo tanto, la misma
proporcién del coste social 6ptimo del carbono desde 1950 hasta 2019, en dolares internacionales constantes de
2017 segun PWT 10.5. Segln esta estimacion, el coste social 6ptimo del carbono ha oscilado desde 7.9 en 1950 a
104.7 en 2019.11

9: Por lo tanto, si un pais estuviera gravando las emisiones de CO2 con la misma tasa impositiva que el coste social 6ptimo del carbono, 7%
seria igual a cero.

10: Y es el PIB global, y; es el parametro de dafio esperado (asumido constante a partir de t e igual a 2.3793E-05), 3 es el factor de descuento
(asumido en 0.98510 por década), @, es la proporcion de carbono emitido a la atmosfera que permanece en ella para siempre (igual a 0.2 en la
calibracion base), @, es la proporciéon de emisiones que no salen de la atmoésfera hacia la biosfera y la superficie del océano (asumido en
0.393), y ¢ es la tasa geométrica decreciente de las emisiones que permanecen en la atmosfera por un periodo limitado (asumido en 0.0228)
11: Este nivel de ° en 2019 estaba muy por encima del rango de t°°% en la muestra de paises, desde el valor minimo de 0 en Australia, Israel
o Peru, hasta el nivel maximo en Suecia, 43.2 ddlares internacionales constantes de 2017.
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Gréafico 3. COSTE SOCIAL OPTIMO GLOBAL DEL CARBONO EN EL ESCENARIO DE REFERENCIA, 1950-
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Fuente: BBVA Research basada en Golosov et al. (2014), Banco Mundial y Our World in Data.

4.1 Principales resultados del escenario base

Los resultados de internalizar el coste social del carbono muestran que el bienestar en los paises de la OCDE se
habria reducido en aproximadamente un 2% en la Gltima década (1,9%), con importantes diferencias entre paises
(ver Cuadro 1 en el Anexo 1). En paises como Suecia, con niveles relativos elevados de bienestar y bajas
emisiones per capita de CO2, la sobrestimacion del bienestar es relativamente pequefia, 0,6 puntos porcentuales,
pero la correccién puede alcanzar hasta 3 y 4 puntos en paises con mayores emisiones de CO2 como Estados
Unidos o Australia. Es interesante mencionar también que hay una correlacion positiva entre A y A° al estar las
emisiones de CO2 relacionadas con el nivel de desarrollo econémico, y que la varianza de la sobreestimacién
también aumenta con el nivel de bienestar (Gréfico 4).

Grafico 4. BIENESTAR NETO DEL COSTE SOCIAL DEL CARBONO (AS) Y SOBREESTIMACION DEL
BIENESTAR (A — AS). OCDE, PROMEDIO 2010-2019
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Fuente: BBVA Research
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Bienestar y Coste Social del Carbono: el caso de Espafia

En el periodo 2010-19, el bienestar social de la economia espafiola fue en promedio el 81% del que Estados Unidos
registraba en 2019. La distancia de 19 puntos en términos de bienestar es menos de la mitad de la existente en PIB
per capita. Espafia se sitta por debajo de las economias mas grandes de la Unién Europea, como Francia (99%),
Italia (88%) y Alemania (99%), y bastante alejada también de paises como Bélgica, Suiza, Reino Unido, Suecia,
Islandia o Finlandia. Sin embargo, Espafia se posiciona por encima de Portugal, Grecia, Irlanda o la Republica
Checa, y exhibe un bienestar considerablemente mayor que el de los paises sudamericanos de la muestra.

Como se puede observar en el Grafico 5, donde el color azul mas claro representa a los lideres en cada variable
(fila), y el azul mas oscuro a los méas rezagados, es destacable el desempefio de Espafia en esperanza de vida y
tiempo libre (complementario de las trabajadas). No ocurre lo mismo con la desigualdad, donde Espafa se

encuentra entre los 10 paises con mas desigualdad de la muestra. Con todo, el posicionamiento relativo de
Espafia respecto a EE.UU. pasa del 54% en consumo per cépita, al 81% de bienestar social.

Gréfico 5. BIENESTAR, CONSUMO PER CAPITA Y EMISIONES DE CO2, 2010-2019
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Fuente: BBVA Research
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Una vez se incorporan las emisiones de CO2 al célculo, el bienestar relativo de Espafia es del 80% del de EE.UU
(bruto, sin incorporar las emisiones). Esta correccién de 1,5 pp a la baja por la incorporacion de las emisiones es
significativamente menor que la de otros paises como Estados Unidos (3,4%), Australia (4,4%), o Alemania
(2,4%), aunque mayor que en Noruega (1,4%) o Suecia (0,6%) o en paises fronterizos como Francia (1,3%) o
Portugal (1,1%). La proporcionalidad entre los dafios de las emisiones y el PIB per capita contribuye a elevar la
correccién en economias mas ricas, aunque este efecto se ve modulado por la intensidad per capita de las
emisiones, dependiente a su vez de diversos factores entre los que se puede destacar el sesgo del mix energético
hacia fuentes renovables y bajas en carbono.

En general, Espafia se sita por encima del promedio (76%) en relacién al bienestar neto, corregido del dafio de
las emisiones de CO2, de los 36 paises considerados en la muestra, ocupando el décimo noveno lugar, justo por
detras de Japdn y por encima de Irlanda. No obstante, todavia hay una brecha importante por cerrar respecto a los
paises mas avanzados de la OCDE.

4.2 Emisiones consumidas vs. producidas

El analisis realizado se ha centrado en las emisiones producidas en cada pais, sin embargo, el consumo incluye
bienes y servicios importados, por lo que amerita construir una medida alternativa de bienestar utilizando las
emisiones de CO2 consumidas.? En el eje horizontal del Gréafico 6, se representa la diferencia relativa entre el
CO2 consumido (g.) y el producido (g), es decir, g. / g — 1. La mayoria de los paises de la OCDE tienen mas
emisiones de CO2 consumidas que producidas, por lo que el bienestar social se reduce en un 0,6% adicional al
tener en cuenta las primeras respecto a las segundas.

Grafico 6. CAMBIOS EN EL BIENESTAR RELATIVO EN FUNCION DE LA DIFERENCIA RELATIVA ENTRE EL
CO2 CONSUMIDO Y PRODUCIDO. OCDE, PROMEDIO 2010-2019
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Fuente: BBVA Research en base a PWT10 y Global Carbon Budget.

12: Aunque este enfoque mejora la medida de bienestar neto del coste social del carbono, la muestra disponible comienza para la mayoria de
los paises analizados en 1990. En la muestra comun la correlacién entre el CO2 consumido y producido per capita es 0,919.
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5. Conclusiones

En este observatorio se extiende la medida de bienestar propuesta por Jones y Klenow (2016) para incluir los
efectos del coste social del carbono, definiendo el consumo per capita neto del coste de las emisiones de CO2 en
paises de la OCDE desde 1960 hasta 2019. La calibracion del costo social del carbono se basa en Golosov et al.
(2014), que proponen una formula simple para el impuesto éptimo al carbono, que es proporcional al PIB y
depende de tres factores: la tasa de descuento, la elasticidad del dafio esperado de la produccion de una unidad
adicional de carbono en la atmésfera y la depreciacién del carbono en la atmésfera.

Los resultados muestran que internalizar el coste social del carbono reduciria el bienestar en los paises de la
OCDE en aproximadamente un 2% en promedio desde 2010 hasta 2019, pero con diferencias significativas entre
paises. También se muestra que, dado que la mayoria de los paises de la OCDE tienen mayores niveles de
emisiones de CO2 consumidas que producidas, imponer impuestos 6ptimos a las emisiones consumidas habria
implicado una disminucién adicional del bienestar del 0,6%.
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Anexo |. Principales resultados en un escenario base

Cuadro 1. BIENESTAR NETO DEL COSTE SOCIAL DEL CARBONO (A) Y SOBREESTIMACION DEL
BIENESTAR (A - AS), OCDE. PAISES, PROMEDIOS 2010-20109.

Consumption Life Working CO2 per
Welfare A per capita expectancy hours Gini capita CS/C Welfare As
(USA (USA (per person (tons per (USA
2019=100) 2019=100) (years) & year) (%) year) (%) 2019=100) A-As
@ 2 3 Q) (©) ® @ (8 9

Australia 103,7% 71,7% 82,7 875 33,0 17,2 96% 99,3% 4,4%
Austria 104,6% 71,1% 81,5 809 27,5 7,8 98% 102,7% 2,0%
Belgium 97,2% 64,6% 80,9 655 26,1 9,1 98% 94,9% 2,3%
Canada 101,7% 71,1% 82,1 872 31,2 15,9 96% 97,6% 4,2%
Switzerland 119,0% 76,4% 83,5 916 29,6 49 99% 117,9% 1,1%
Chile 31,7% 32,0% 79,5 845 46,3 45 98% 30,9% 0,8%
Colombia 21,0% 22,0% 79,4 864 47,5 1,8 99% 20,7% 0,3%
Czech Republic 59,4% 47, 7% 78,8 880 24,8 10,2 96% 57,3% 2,1%
Germany 96,7% 68,0% 80,9 729 29,5 9,7 98% 94,3% 2,4%
Denmark 95,5% 66,4% 80,6 708 27,3 6,8 98% 94,0% 1,5%
Spain 81,1% 53,8% 82,7 680 34,0 57 98% 79,6% 1,5%
Estonia 45,9% 43,1% 77,3 881 32,5 13,4 95% 43,6% 2,3%
Finland 98,7% 65,7% 81,4 754 25,6 9,1 98% 96,6% 2,1%
France 99,3% 62,3% 82,4 632 29,5 51 99% 98,0% 1,3%
United Kingdom 89,6% 66,2% 80,8 788 32,3 71 98% 88,1% 1,5%
Greece 63,3% 48,1% 80,8 792 33,6 75 97% 61,6% 1,7%
Hugary 42,3% 39,1% 75,9 759 27,9 49 98% 41,5% 0,8%
Ireland 79,3% 56,6% 81,5 750 29,9 83 98% 77,4% 1,9%
Iceland 123,9% 72,0% 83,5 809 24,0 10,7 98% 121,1% 2,8%
Israel 75,4% 56,1% 82,5 925 35,7 8,1 97% 73,4% 2,0%
Italy 88,1% 57,8% 82,7 715 32,6 6,2 98% 86,4% 1,7%
Japan 84,8% 56,1% 84,1 922 334 9,6 97% 82,2% 2,7%
Korea 69,1% 44,6% 82,2 1049 0,3 12,6 95% 65,7% 3,4%
Latvia 36,8% 39,7% 74,8 846 35,2 3,8 98% 36,2% 0,6%
Luxembourg 114,3% 85,0% 82,1 1084 29,3 18,0 97% 110,1% 4,1%
Mexico 25,0% 29,1% 75,5 890 42,9 3,9 98% 24,4% 0,6%
Netherlands 100,1% 66,5% 81,5 756 26,3 9,7 98% 97,6% 2,5%
Norway 122,1% 75,3% 82,2 728 24,0 8,7 99% 120,7% 1,4%
New Zealand 74,6% 57,1% 81,5 903 34,2 7,8 98% 72,8% 1,8%
Poland 48,2% 43,0% 77,5 841 30,0 86 97% 46,6% 1,6%
Portugal 61,9% 47,2% 81,2 853 33,7 49 98% 60,8% 1,1%
Slovaquia 49,9% 42,2% 76,8 742 24,2 6,6 97% 48,7% 1,2%
Slovenia 69,1% 47,6% 80,8 775 24,1 7,2 98% 67,6% 1,5%
Sweeden 111,7% 71,3% 82,4 797 26,7 4,6 100% 111,1% 0,6%
Turkey 33,4% 32,7% 77,4 618 42,5 48 97% 32,5% 0,9%
E8 100,5% 67,0% 81,5 730 27,3 7,8 98% 98,6% 1,9%
United States 101,3% 93,1% 79,0 822 394 16,9 97% 97,9% 3,4%
Fuente: BBVA Research en base a PWT10 y Global Carbon Budget.
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Anexo Il. Andalisis de sensibilidad

El valor presente de los dafios climéticos futuros esté determinado por la tasa de descuento social. Cuanto menor
sea esta tasa, mayor sera el valor presente del flujo de dafios futuros. La tasa de descuento es una variable no
observable, pero dada la tendencia estructuralmente decreciente de los tipos de interés de mercado en la Ultima
década, y la incertidumbre inherente al fenémeno del cambio climatico, es razonable suponer o al menos observar
gué sucede con valores mas bajos de la tasa de descuento. Como se muestra en el Grafico 7, asumir una tasa de
descuento menor tiene efectos no lineales sobre el bienestar social, especialmente por debajo del 1%, ya que
requiere un precio muy elevado del carbono para pagar por los dafios. De hecho, cuando la tasa de descuento
social se acerca al 0,017%, el consumo neto del coste social del carbono y el bienestar convergen a cero. Por otro
lado, hay pequefas diferencias en el bienestar cuando la tasa de interés aumenta del 1% al 2,0%.

Otra fuente de incertidumbre en los determinantes del coste social de carbono es el pardmetro de dafio esperado,
el cual esta determinado, en gran parte, por las diferentes probabilidades de ocurrencia de escenarios de
temperatura mas altos (catastréficos) o mas bajos. En ejercicios anteriores hemos empleado el parametro de dafio
base, que se derivé de las probabilidades descritas por Golosov et al. (2014). Sin embargo, es evidente que a
medida que aumenta la concentracion de CO2 en la atmosfera también aumenta la probabilidad de experimentar
escenarios mas graves. El Grafico 8 representa la sensibilidad del bienestar para el pais promedio de la OCDE en
2019 a cambios en el parametro de dafio (y). En la esquina superior izquierda, tenemos el escenario de dafo

moderado, con un aumento de temperatura de 2.5 grados ('y = 1.06E-05). Con respecto al escenario base (en el

cual se producen dafios moderados con una probabilidad del 93,2%), el coste social del carbono disminuye a
1$46,7 por tonelada y el bienestar aumenta alrededor de un punto porcentual. Por el contrario, en el escenario de

dafios catastrdéficos, 6 grados (y = 2.05E-%4), la tasa 6ptima aumentaria a 1$900,7 por tonelada y el bienestar

caeria 15 puntos porcentuales, alcanzando niveles similares a los simulados cuando la tasa de descuento cae al
0,1%, como se muestra en el Gréfico 7.

Grafico 7. SENSIBILIDAD DEL BIENESTAR PARA
EL PAIS PROMEDIO DE LA OCDE EN 2019 A
CAMBIOS EN LA TASA SOCIAL DE
DESCUENTO*

Grafico 8. SENSIBILIDAD DEL BIENESTAR PARA
EL PAIS PROMEDIO DE LA OCDE EN 2019 A
CAMBIOS EN EL PARAMETRO DE DANOS
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tonelada en délares internacionales de 2017.
Fuente: BBVA Research
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