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El reto

del siglo

El cambio climatico debe abordarse conjuntamente con la deuda
y los desequilibrios econémicos mundiales

Alex Bowen, Mattia Romani y Nicholas Stern

A economia mundial afronta tres desafios principa-

les: niveles muy altos de deuda publica, una amplia

divergencia entre los paises que ahorran y los que

consumen, y la necesidad de promover una economia
con menores emisiones de carbono. Las tres cuestiones estan
interrelacionadas y deben abordarse conjuntamente. Algunas
soluciones pueden ser complementarias y otras incompatibles.
El FMI puede desempenar un papel central a este respecto.

Desafios

Primero, en vista de la reciente crisis financiera mundial y
la desaceleracion del crecimiento, los gobiernos de todo el
mundo han incrementado el gasto para apuntalar sus sis-
temas financieros y proporcionar estimulo fiscal; al mismo
tiempo, los ingresos tributarios se han reducido. Ahora estos
gobiernos deben hacer frente a altos niveles de deuda publi-
ca y deben mostrar a sus acreedores que tienen estrategias
creibles para la reduccion del déficit a mediano plazo. Como
sefalan Carlo Cottarelli y José Vifials, del FMI, esto plan-
tea un desafio financiero publico, dado que si no se toman
medidas, se prevé que la razén deuda/PIB de las economias
avanzadas aumentard en mas de la mitad, del 75% al 115%,
durante 2008-14 (Fe&+D, diciembre de 2009). Este desafio
probablemente no se resolverd en menos de 10 afios.

Segundo, los sustanciales desequilibrios macroeconémicos
—en particular los desequilibrios mundiales entre el ahorroy
la inversién y en la cuenta de capital— siguen caracterizando
la economia mundial. Estos desequilibrios ponen en peligro
las perspectivas de una recuperacion del crecimiento mun-
dial a tasas similares a las registradas a principios del milenio.
Los paises deudores estdn tratando de contener los déficits
en cuenta corriente, pero los paises acreedores no consi-
guen impulsar suficientemente el crecimiento de la deman-
da interna. No obstante, si los desequilibrios se corrigen de
manera desordenada, podria volver a deteriorarse considera-
blemente la estabilidad de los sistemas financieros y los flujos
de inversién y comercio. La presion politica debida a los altos
niveles de desempleo podria por si sola frenar el comercio.
La reduccién de estos desequilibrios deberia ser un proceso
claro y contundente, pero gradual.
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Tercero, el mundo necesita avanzar hacia una economia
con bajas emisiones de carbono. El modelo actual probable-
mente provocard una concentracién de gases de efecto inver-
nadero (GEI) que implicard temperaturas sin precedentes en
decenas de millones de afios, con drasticas consecuencias. Las
emisiones anuales de GEI ascienden actualmente a alrededor
de 47.000 millones de toneladas métricas de equivalente a
diéxido de carbono. Para tener una probabilidad del 50% de
mantener el aumento de la temperatura mundial (en relacién
con la de mediados del siglo XIX) en 2 °C —un objetivo a lar-
go plazo aceptado a nivel internacional para evitar un cambio
climético peligroso—, las emisiones tendrian que reducirse en
alrededor de 44.000 millones de toneladas métricas para 2020,
en mds de 35.000 millones de toneladas métricas para 2030
y de 20.000 millones de toneladas métricas para 2050. Si la
economia mundial crece en 2% 6 3% cada afio en los préxi-
mos 40 afos (es decir, se triplica), las emisiones por unidad
de producto tendran que reducirse por un factor de alrededor
de 8. Esto representa, en cualquier caso, una transformacion
radical, que requerira casi una descarbonizacién completa de
la produccién de electricidad para 2050. Se necesitaran una
inversién sélida y sostenida en la reducciéon de las emisiones
y politicas cuidadosamente disefiadas para corregir las fallas
del mercado causadas por las externalidades de las emisiones
de GEIL Esta transformacion llevara varias décadas, pero los
proximos 10 afios son esenciales.

Sinergia

Es crucial comprender la interrelacién entre estos tres desa-
fios: fallar en alguno de ellos serd extremamente costoso.
Algunas sinergias son especialmente importantes.

A corto y mediano plazo, el precio del carbono, a través de
un mercado del carbono o de los impuestos, puede generar
ingresos muy necesarios para los paises y reducir los déficits
publicos. Ademds, la inversién en infraestructura de bajo uso
de carbono durante una desaceleraciéon mundial permite
aprovechar los recursos subutilizados, reduciendo el riesgo
de desplazamiento de otras inversiones importantes.

A mis largo plazo, un sistema de energia sin carbono repre-
sentard una gran reduccion de las importaciones de combus-



tibles f6siles, lo que tendrd un impacto positivo en los saldos
comerciales de los importadores netos de dichos combustibles
con déficits en cuenta corriente. También contribuird a que las
economias puedan resistir mejor los cambios drésticos de los
precios de los combustibles fésiles. Ademds, un crecimiento con
bajo uso de carbono también significard un mundo mads limpio,
mds tranquilo, mas seguro y mas biodiversificado.

La transicién hacia una economia con bajo uso de carbono
ofrecerd importantes oportunidades de inversién. Con incen-
tivos adecuados y marcos de politica a largo plazo creibles se
estimulard la inversién privada en estas tecnologias, reducien-
do algunos de los desequilibrios previstos.

El cambio tecnolégico requerido para transformar nuestras
economias ya estd en marcha y probablemente impulsara un
periodo de gran innovacion, siempre que los posibles innova-
dores confien en el compromiso a largo plazo de los gobiernos
de aplicar politicas razonables sobre el cambio climético. Deben
eliminarse rdpidamente las fallas del mercado que frenan la
innovacion. La tecnologia de bajo uso de carbono podria modi-
ficar nuestras economias casi tanto o mds que la méquina de
vapor, la electricidad o la tecnologia de la informacién. Como
en el pasado, los avances tecnoldgicos podrian tener un impac-
to sustancial en el crecimiento de la economia, impulsando una
respuesta a los desafios subrayados anteriormente.

Tensién

Pero también hay tensiones entre estos tres desafios y las poli-
ticas conexas. Una economia con bajo uso de carbono pue-
de implicar aumentos de los precios relativos de los productos
intensivos en emisiones de carbono y sus sustitutos, algunas alte-
raciones, y un crecimiento ligeramente mds lento de los ingre-
sos reales durante algin tiempo. Ademads, algunas tecnologias
de bajo uso de carbono pueden frenar la productividad, por lo
menos en una etapa inicial, lo que podria reducir el apoyo del
publico a las politicas sobre cambio climético, dado el impacto
de la recesion mundial en los ingresos reales y la confianza del
consumidor. El uso de los ingresos derivados de los impuestos
ambientales para reducir otras cargas impositivas podria com-
pensar en cierta medida, pero este enfoque tiene limitaciones,
dada la necesidad de reducir la deuda publica, estimular el gasto
en investigacién y desarrollo, y (en los paises ricos) aumentar los
flujos financieros hacia los paises pobres para ayudarlos a adap-
tarse al cambio climdtico y a reducir las emisiones.

La reaccién de los exportadores netos de combustibles f6si-
les durante la transicién serd muy importante, ya que estos
podrian entorpecer los avances mediante una reduccién de los
precios, lo que encareceria relativamente las tecnologias alter-
nativas. Mediante un aumento de los precios y una maximiza-
cién de los ingresos a corto plazo, estos paises podrian ejercer
una presion excesiva sobre los presupuestos de los gobiernos
y las empresas de los paises importadores de energia, empeo-
rando las posiciones ya débiles de estos paises, incrementando
el ahorro neto proyectado y desacelerando el crecimiento de la
economia mundial. La aplicacién de sélidas politicas de precios
del carbono puede ayudar a contrarrestar estos problemas.

El desarrollo de la inversién privada podria ayudar a corregir
uno de los desequilibrios, pero si la transicién hacia una eco-

nomia de bajo uso de carbono requiere una mayor provision
de bienes publicos, como la infraestructura relacionada con
la energia y el transporte y la investigacién y desarrollo en las
primeras etapas, podrian intensificarse las presiones sobre los
presupuestos del sector publico y causar el desplazamiento de
otras inversiones. Se requerirdn métodos innovadores de finan-
ciamiento y distribucién del riesgo para las grandes inversiones
en infraestructura.

El papel del FMI

Existe un estrecho vinculo entre la gestion de los riesgos y opor-
tunidades a corto plazo y la promocién del crecimiento sosteni-
ble y la estabilidad financiera a largo plazo. E1 EMI tiene la capa-
cidad necesaria para desempefar un papel esencial al respecto,
especialmente mediante la aplicacién de las medidas siguientes.
® Respaldar a los gobiernos en el andlisis y el disefio de poli-
ticas para abordar las fallas del mercado que pueden frenar la
transicién hacia una economia de bajo uso de carbono.

® Apoyar la aplicaciéon de politicas encaminadas a aprove-
char la sinergia entre las inversiones de bajo uso de carbono y
corregir el desequilibrio mundial entre el ahorro y la inversion.

® Supervisar y gestionar los riesgos vinculados con las ten-
siones subrayadas anteriormente, a fin de asegurar el avance de
los objetivos de politica en torno a los tres desafios citados.

® Ayudar a generar fuentes alternativas de financiamiento
para el cambio climdtico a fin de respaldar las estrategias nacio-
nales de bajo uso de carbono sin alterar la capacidad de gestiéon
de las finanzas publicas.

e Colaborar con otras instituciones financieras internacio-
nales y con las Naciones Unidas para reforzar la cooperaciéon
internacional, llegando a un acuerdo con respecto a la sinergia y
las tensiones, y respaldar los métodos innovadores de impuestos,
financiamiento y distribucién del riesgo a nivel internacional.

En este contexto la propuesta del Fondo Verde del FMI es
muy positiva. Este fondo contribuird a respaldar la adaptacién
al cambio climatico y la transicion hacia las tecnologias de bajo
uso de carbono mediante el uso de instrumentos financieros
innovadores que sean mds atractivos para los gobiernos que
deben reducir sus déficits.

El cambio climatico estd vinculado a fallas del mercado a escala
mundial. El reto es manejar la delicada y crucial transicién hacia
un nuevo periodo de prosperidad y estabilidad para la economia
mundial. El fracaso en este &mbito podria obstaculizar la batalla
contra la pobreza mundial. El cambio climatico es el desafio de
politica y de finanzas publicas mas importante del siglo. Il
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