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Resumen

En este trabajo estudiamos la importancia de la tecnologia energé-
tica y del mix energético para determinar la elasticidad de las emisiones
de CO, respecto al nivel de actividad econémica. Para este estudio,
estimamos un modelo empirico basado en modelos DICE con datos
de panel donde se diferencia entre mix de origen fésil y renovables. La
eficiencia energética y la cartera de renovables de Gltima generacion son
los elementos claves para reducir las emisiones de CO,.

Palabras clave: emisiones, intensidad energética, PIB, mix energéti-
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Abstract

In this paper we study the importance of the energy technology
and the energy mix in determining the elasticity of CO, emissions with
respect to the level of economic activity. To this end, we estimate an
empirical model based on DICE models with panel data where we
distinguish between fossil and renewable in the primary energy mix.
Energy efficiency and the importance of high-tech renewable energy
portfolio are the key elements to reduce CO, emissions.

Keywords: emissions, energy intensity, GDP, energy mix, renewable
energy, panel models.

JEL classification: C23, 05, Q2, Q43.

I. CRECIMIENTO Y CAMBIO CLIIV!ATICO:
UNA RELACION MACROECONOMICA

S para todos evidente que el cambio climético

es un problema sobre el que urge tomar me-

didas para enfrentar sus peores consecuencias.
Para ello, debemos entender y medir la relacién
entre cambio climatico y actividad econdmica. Esta
relacion es dinamica y de doble direccién: el clima
afecta nuestra productividad, el rendimiento de
nuestras inversiones y, simultaneamente, nuestras
decisiones dejan una huella medio ambiental.

Nordhaus, en diversos trabajos desde 1977, fue
el primero que estudié la relacidn entre crecimiento
econémico y cambio climatico, y ha disefado los
modelos candnicos para estudiar esta relacion. Para
ello, amplié el modelo neoclasico de crecimiento,
el modelo de Solow, en tres direcciones (el modelo
DICE): primero, con una descripcion estadistica de
la evolucion del clima en funcion de los niveles
de concentracion de CO, en la atmosfera; segundo,
un modelo dindmico que cuantifica las emisiones
de CO, derivadas de la actividad econémica vy, ter-
cero, una ecuacién que explicita el efecto del clima
sobre la actividad econdmica. En este articulo nos

centramos en el sequndo ingrediente: vamos a es-
tudiar la evidencia disponible sobre las emisiones
de CO, imputables a la actividad econémica y su
evolucién en el tiempo desde un punto de vista
macroeconémico. Creemos que la visibn macroeco-
némica es necesaria porque el impacto ambiental
es la externalidad por antonomasia y, por tanto,
la mirada global es necesaria para poder adoptar
medidas efectivas contra el cambio climéatico. Esta
evidencia es necesaria para orientar, como vamos a
explicar, la elaboracién de los modelos que usamos
como herramientas de politica econémica.

Para realizar nuestro estudio nos basamos en Ma-
rrero (2010) y Diaz, Marrero y Puch (2016). Usamos
un panel de datos de la Agencia Internacional de la
Energia (IEA, por sus siglas en inglés) con mas de 150
paises. La informaciéon recoge sus emisiones anua-
les, el nivel del PIB per capita en paridad del poder
adquisitivo e informacién variada sobre su actividad
econdmica. En particular, conocemos su mix energé-
tico primario (las diversas fuentes energéticas usadas
para producir tanto energia como bienes interme-
dios y finales), asi como la composicion sectorial del
PIB. Pasamos a revisar, someramente, los resultados
que obtenemos.
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En la seccién segunda presentamos una eviden-
cia basica de series temporales y seccion cruzada a
partir de los datos que ofrece la IEA. Lo primero que
destaca es que el nivel de emisiones aumenta con el
nivel del PIB per capita, tanto en series temporales
como en datos de seccidon cruzada, aun cuando la
heterogeneidad es muy grande. El sector energético
es responsable, de forma directa e indirecta, del 75
por 100 de las emisiones. Por eso la reduccion de
emisiones pasa por una transicion de energias de
origen fosil a renovables. Esta evidencia ha llevado
a incorporar el mix energético y la transicién tec-
noldgica desde energias fosiles a renovables en las
nuevas olas de modelos DICE. Como ejemplo de
la literatura macroecondémica, véase Hassler et al.
(2019), o Diaz, Marrero y Puch (2020).

La evidencia preliminar que presentamos en
la seccion segunda muestra que la relacién entre
emisiones de CO, y crecimiento econémico de-
pende de la intensidad energética, entendida
como la ratio uso energético final-PIB, del mix
energético del pais (del grado de carbonizacion)
y del ciclo econdémico (la actividad econémica per
se). Es por esto que acudimos a datos de panel y
técnicas econométricas para estudiar a fondo esta
relacién. En la seccion tercera explicamos el funda-
mento tedrico del modelo empirico de emisiones
y crecimiento econémico que presentamos en la
siguiente seccion. En esta seccién también mostra-
mos una version compacta de una generalizacion
de tres de las principales ecuaciones de un modelo
DICE: primero, una funcion de produccién que de-
pende del mix energético primario y del estado de
la tecnologia; segundo, una funcién del dafno cli-
matico en la productividad agregada; vy, tercero —y
la mas importante para este articulo—, una funcién
que expresa la evolucion de las emisiones de CO,
como funcién del nivel del PIB y la tecnologia ener-
gética que determina tanto la intensidad como el
mix energético. Queremos destacar que, como
en Diaz, Marrero y Puch (2020), explicitamos con
detalle el mix energético de origen fosil y el reno-
vable. En la seccion cuatro, presentamos el modelo
empirico que vamos a estimar y nuestra metodo-
logia econométrica. Para obtener correlaciones,
estimamos por pool-OLS incluyendo efectos fijos
temporales y regionales. Sin embargo, debido a
los potenciales problemas de doble causalidad
entre emisiones, actividad econémica y consumo
energético, usamos el procedimiento de System
GMM (Arellano y Bover, 1995; Blundell y Bond,
1998), reduciendo su nimero de instrumentos
para no incurrir en problemas de sobreidentifi-

cacion por el excesivo nimero de instrumentos
(Roodman, 2009).

Los resultados que se explican en los puntos 1y 2
de la seccion quinta evidencian que la intensidad
energética es importante: los paises que tienen una
ratio de uso energético-PIB mas alta son los que
mas contaminan por unidad de produccion. La in-
tensidad energética, como explicamos en el punto 1
de esta seccidn, explica por qué puede haber un
aparente resultado de convergencia: las emisiones
crecen menos en aquellos paises con un mayor
volumen de emisiones en el pasado. Controlando
por intensidad energética el resultando de conver-
gencia desaparece. La importancia de la intensidad
energética que obtenemos esta en consonancia con
la evidencia recabada por la I[EA que estima que las
mejoras en eficiencia energética (la inversa de la
intensidad) pueden contribuir en un 35 por 100 al
objetivo de reducciéon de emisiones marcado en el
Acuerdo de Paris para 2050 (1). La importancia de
la eficiencia energética ha llevado a diversos autores
a centrarse en el estudio macroecondémico de sus
determinantes y los efectos de los cambios en los
precios energéticos. El trabajo pionero de Atkeson'y
Kehoe (1992) puso el acento en la complementarie-
dad entre energia y capital: la eficiencia energética
estd incorporada al capital, por lo que un aumento
en la eficiencia energética pasa por cambios en la
inversion agregada. Esta idea la desarrollan poste-
riormente Diaz y Puch (2004, 2019b) para estudiar
como el progreso tecnoldgico y cambios en el
precio del petréleo afectan a la eficiencia energé-
tica. En particular Diaz y Puch (2019b) muestran
que el abaratamiento del capital propiciado por
los cambios tecnolégicos puede tener un «efecto
rebote» en la intensidad energética (2). Estos au-
tores también muestran que el patron ciclico de las
ganancias en eficiencia energética estd vinculado al
de la inversién. Estas investigaciones nos dicen que
la relacion entre PIB e intensidad energética no es
mondtona y, por tanto, el efecto de la intensidad
energética sobre el nivel de emisiones depende
de la tecnologia y de los cambios ciclicos del PIB
(recordemos que la inversion es prociclica). Esto es
exactamente a lo que apuntan los resultados que
obtenemos en los puntos 1y 2.

Nuestras estimaciones también revelan que la
composicion sectorial del PIB, aun cuando afecta al
nivel de emisiones, tiene una importancia menor en
comparacion al de la intensidad energética, salvo
la del sector del transporte, con una contribucion
similar al sector energético. Algunos ejemplos de
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la literatura que estudia las emisiones y el consumo
energético en el sector del transporte son Guerrero-
Lemus, Marrero y Puch (2012), Gonzélez et al.
(2019) o Marrero, Rodriguez-Lépez y Gonzalez-
Marrero (2019). Por ultimo, conviene destacar
que nuestros resultados apuntan a que hay una
relacién no mondtona entre intensidad energética,
PIB'y emisiones, lo que se deberia a la evolucién del
mix energético primario al crecer el nivel de renta:
los paises mas pobres hacen un uso mas intensivo
de energias renovables tradicionales, los paises de
renta media usan intensivamente energia de ori-
gen fésil y son los paises ricos los que invierten en
energias verdes de Ultima generacién: solar y foto-
voltaica. Esta evidencia esta en consonancia con los
recientes resultados de Diaz et al. (2019), donde se
estudia directamente la relacion entre crecimien-
to econdmico, intensidad energética y diferentes
tipos de energias renovables. En Diaz, Marrero y
Puch (2020) modelamos esta transicidon energética
para entender los efectos que los impuestos y sub-
venciones medio ambientales puedan tener en su
dindmica.

Cuantitativamente, nuestros resultados revelan
la relevancia que tiene el cambio del modelo ener-
gético para reducir las emisiones de CO, sin tener
que contraer la economia. Asi, nuestras estimacio-
nes apuntan a que la elasticidad a corto plazo entre
las emisiones per capita y los niveles de actividad
es superior a la unidad: crecer implica emitir CO,
mas que proporcionalmente. Sin embargo, encon-
tramos que reducir la intensidad energética en un
1 por 100 conllevarfa una reduccion algo inferior
(pero proxima al 1 por 100) en las emisiones de
CO, por habitante. Con relacién a los cambios en
el mix energético, los resultados apuntan a que lo
mas relevante es el cambio en el mix de consumo
primario. Asi, la mayor reduccién de emisiones pro-
viene de sustituir petréleo por renovables, seguido
por nuclear y gas natural, mientras que aumentaria
si la sustitucién se hace hacia carbén. Nuestras
estimaciones apuntan a que un aumento en un
punto porcentual en el mix de renovables (a cam-
bio de petréleo) estaria asociado, ceteris paribus,
con una caida en las emisiones por habitante del
entorno de un 1,85 por 100 anual. La combinacién
de la reduccion de la intensidad energética unida
a un aumento en el mix de renovables claramente
podria compensar el aumento de las emisiones pro-
veniente del crecimiento econémico, reconciliando
de esta manera el crecimiento con la sostenibilidad
medioambiental.

El resto del articulo se estructura de la siguiente
manera. La seccion segunda presenta los datos
de emisiones, energia y actividad economica, y
muestra alguna evidencia preliminar. La seccién
tercera presenta un modelo de corte neoclasico
que muestra la relacion entre las emisiones de CO,,
la actividad econdmica y el uso de energia. La sec-
cion cuarta presenta el modelo empirico a estimar
(un modelo dindmico de panel). La seccion quinta
presenta los resultados de las estimaciones. Final-
mente, la seccién sexta concluye.

Il. EVIDENCIA BASICA

Para reflexionar sobre la relacion entre creci-
miento econémico y emisiones de CO, recorde-
mos la identidad de Kaya, segun la cuafpodemos
descomponer las emisiones de CO, de la forma
siguiente:

PIB;
POB;

ENER;
PIB;

COyt
ENER;

COZt = POBt X [1]

Esta ecuacion muestra que la actividad econémi-
ca afecta a las emisiones de CO, a través de varios
canales. Los dos primeros podriamos Ilamarlos
factores extensivos y se deben al mero crecimiento
poblacional y al hecho de que el PIB per capita varia
en el tiempo. Los otros dos canales son tecnolégi-
cos. ENER mide el uso energético primario (de todas
las fuentes) en millones de toneladas equivalentes
a petroleo. Al estadistico ENER/PIB se le conoce
como intensidad energética y es un indicador de la
tecnologia energética: cuanto mas eficiente es esta,
menor es el uso de energia por unidad de valor
anadido. Al estadistico CO,/ENER se le conoce como
intensidad de carbonizacion (carbon footprint) y es
un indicador del grado de limpieza del mix energé-
tico. Por ejemplo, un aumento de energia de origen
edlico y una caida del petréleo haria caer el indice
CO,/ENER. Para medir la importancia practica de
cada uno de los componentes de la identidad
de Kaya hemos recogido datos de la IEA sobre
emisiones de CO, (2). Para el periodo 1971-2017
tenemos emisiones de CO, para 147 paises, su po-
blacién (POB), el nivel del PIB en paridad de poder
adquisitivo (PIB) y el uso energético primario (de
todas las fuentes) en millones del equivalente a
petroleo (ENER).

El grafico 1 muestra, para el total de los 147
paises, la evolucion de las emisiones de CO, y de
todos los componentes de la identidad de Kaya
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mostrada en la ecuacién [1]. Cada una de estas
series se presenta normalizada a su dato de 1997,
el afo de la firma del Protocolo de Kyoto. El cuadro
n.° 1, por su parte, muestra las tasas de crecimiento
media de cada una de las variables consideradas. A
nivel mundial, las series de CO, y PIB per capita que
aparecen en el grafico 1 se mueven a la par. Sus
tasas de crecimiento medias para el periodo 1971-
2017, como indica el cuadro n.° 1, son casi iguales:
1,84y 1,87, respectivamente. Esto nos dice que el
efecto del aumento poblacional estd totalmente
compensado por la acusada caida en la intensidad
energética (ENER/PIB, linea verde) y la moderada
ganancia en descarbonizacién, CO/ENER, que se
debe al aporte de las energias renovables al uso
primario. Cabe destacar que durante el periodo
1997-2017, a pesar de los acuerdos del Protocolo
de Kyoto, no hay ganancias en descarbonizacion,
aunque hay una mejora desde 2013 que explica
que las emisiones de CO, aumenten mas lentamen-
te que el PIB per capita desde entonces.

Esta pauta general esconde mucha heterogenei-
dad. El grafico 2 muestra la evolucién del conjunto
de los paises de la OCDE. Vemos que en este caso
las emisiones crecen a una tasa apreciablemente
menor (de hecho, caen desde 2007): 0,46 por 100
frente a una tasa de crecimiento media del PIB per
capita de 1,78 por 100. El cuadro n.° 1 muestra las
diferencias fundamentales de los paises de la OCDE
con el resto del mundo, especialmente desde la firma
del Protocolo de Kyoto: un aumento mas moderado
de la poblacién, una caida mayor en la intensidad
energética y, sobre todo, una caida mucho mas
acusada del estadistico CO,/ENER, indicando que la

GRAFICO 1
EMISIONES Y CRECIMIENTO DEL PIB EN EL MUNDO
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Fuente: Elaboracién propia.

GRAFICO 2
EMISIONES Y CRECIMIENTO DEL PIB EN LA OCDE
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descarbonizacion avanza a mayor ritmo en la OCDE
gracias a un mayor impulso de la transicion energeé-
tica de fuentes f6siles a renovables.

Para acabar, presentamos la evolucién de las emi-
siones para Espafa. El gréfico 3 muestra que Espana
tiene un comportamiento muy dispar dentro de la
OCDE. Para el periodo entero 1971-2017, el nivel de
emisiones crecié al 1,62 por 100, casi el doble que
la tasa de crecimiento del PIB per capita. Durante
el periodo 1997-2017 esta tendencia se revierte,
creciendo las emisiones a un tercio de la tasa del PIB
per capita (0,34 frente a 1,02 por 100). Pero lo mas
llamativo es la evolucion de la intensidad energética,
ENER/PIB, y la carbonizacién, CO,/ENER. Al contrario
que en el conjunto de la OCDE, la intensidad ener-
gética en Espafa ha estado aumentando hasta 2005
pero, sorprendentemente, la tasa de descarboniza-
cion, la caida en CO,/ENER, es mayor en Espana. Es
decir, usamos mucha energia por unidad de valor
ahadido, pero la descarbonizacién ha avanzado a
buen ritmo. Sospechamos que estos patrones vienen
determinados por la evolucion sectorial en Espafa.
Ademas, el grafico 3 sugiere que la evolucién recien-
te viene determinada por el boom inmobiliario y el
posterior pardn, el comportamiento de la construc-
cioén y del transporte por carretera asociados a dicho
boom. Gutiérrez, Marrero y Puch (2011) discuten en
detalle estos patrones.

Ahora podemos preguntarnos, (este patron
temporal de emisiones de CO, y crecimiento del PIB
se observa también en seccion cruzada? El grafico 4
muestra el PIB per capita y las emisiones de CO, per
capita para 120 paises en el mundo en 2017. El
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GRAFICO 3
EMISIONES Y CRECIMIENTO DEL PIB EN ESPANA

160

TAO |-

120

100

80

60

40

20

TN - MON O - MUNQ = MLWUNQ — MmN
SIS IS IS0 00 00 00 0N O O O O O O = = = =
OO OO OO O O O OO0y O O O O OO O OO
e e e e e e e e e s - NNNNNNNNN

CO, e e e POB e P|B/POB ENER/PIB COZ/ENER

Fuente: Elaboracién propia.

CUADRO N.° 1
TASAS DE CRECIMIENTO MEDIAS ANUALES

Mundo OCDE Espana
1971-2017 1997-2017 1971-2017 1997-2017 1971-2017 1997-2017
o, 1,84 1,87 0,46 -0,23 1,62 0,34
POP 1,48 1,18 0,78 0,62 0,61 0,80
GDP/POP 1,86 2,25 1,78 1,33 0,92 1,02
TPESGDP -1,33  -1,57 -1,57  -1,73 0,78 -0,96

CO/TPES -0,15 0,04 -0,51 -044 -0,70 -0,50

Fuente: Elaboracién propia.

GRAFICO 4
PIB PER CAPITA Y EMISIONES EN 2017
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Fuente: Elaboracién propia.

GRAFICO 5

PIB PER CAPITA 'Y PORCENTAJE DE EMISIONES
GENERADAS POR LOS SECTORES ENERGETICOS
EN 2017
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GRAFICO 6

PIB PER CAPITA Y PORCENTAJE DE EMISIONES
GENERADAS POR EL SECTOR DEL TRANSPORTE
EN 2017
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tamafo de la burbuja estd determinado por el por-
centaje de la poblacién mundial del pais. Por tanto,
la asociacion entre emisiones y PIB se da en series
temporales y datos de seccion cruzada, pero la dis-
persion es sustancial. El grafico 4 nos sugiere, ade-
mas, que la coordinacién internacional de politicas
ambientales requiere, en la practica, el acuerdo de
muy pocos paises, pero que suponen un porcentaje
sustancial de la poblacion mundial.

Por Ultimo, a la hora de pensar en los factores
que determinan la asociacidon entre emisiones y
crecimiento debemos preguntarnos équé activi-
dades son las que mas contaminan? El grafico 5
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ordena los paises por sus niveles de emisiones per
capita y muestra el porcentaje de las emisiones
originadas en el sector energético en 2017. En un
gran porcentaje de paises la ratio esta por encima
del 30 por 100. La dispersion observada depende
fundamentalmente de las caracteristicas del mix
energético primario. La IEA estima que, en 2018,
el sector energético fue responsable de dos terce-
ras partes de las emisiones de efecto invernadero.
En el total mundial, el 43,26 por 100 de las emi-
siones se deben al sector energético. De hecho, la
IEA estima que el sector energético es responsable,
de manera directa o indirecta, de dos terceras
partes de las emisiones totales. Si comparamos
el gréfico 5 con el grafico 4 vemos que no solo el
nivel de emisiones aumenta con el nivel del PIB per
capita, sino que, en media, un mayor porcentaje
de esas emisiones vienen del sector energético. El
resto de las emisiones proceden de los sectores
finales. El grafico 6 muestra el porcentaje de emi-
siones generadas por el sector de transporte. Estos
dos graficos juntos muestran que el grueso de las
emisiones (el 70,72 por 100 del global) proceden
de estos dos sectores.

La conclusion a la que llegamos es que el nivel de
emisiones depende crucialmente del mix energético
primario (que determina las emisiones del sector de
la energia), asi como de la composicién sectorial,
siendo el transporte el sector clave para reducir las
emisiones de los sectores finales de la economia.

lll. CRECIMIENTO ECONOMICO,
TECNOLOGIA ENERGETICA Y EMISIONES:
LA CONEXION TEORICA

A partir de la evidencia descriptiva anterior,
nuestra estrategia consiste en establecer una re-
lacion entre las emisiones de CO, y dos variables
fundamentales: la actividad econémica y el uso de
energia. El marco para el andlisis es el de la teoria
neoclasica del crecimiento, que es el entorno més
basico que podemos considerar para establecer un
vinculo entre el uso de la energia y la macroecono-
mia. Concretamente, ampliamos una especificacion
particular de la teoria de la produccidon neoclasica
con uso de energia, incorporando un supuesto
acerca de cdmo se generan las emisiones contami-
nantes. Esta modelacion amplia la expresién de los
modelos DICE explicitando el papel de la energia.
Véase, por ejemplo, Brock y Taylor (2004), o Alva-
rez, Marrero y Puch (2005).

El punto de partida es considerar una funcion de
produccién agregada bajo rendimientos constantes
a escala. La especificaciéon mas sencilla que pode-
mos considerar supone que la produccién agrega-
da se obtiene de una combinacion de capital, tra-
bajo y energia, y en presencia de progreso técnico.
Por sencillez, y siguiendo Diaz et al. (2019), supo-
nemos que el input energético, Z,, combina energia
de origen fésil y renovable de manera imperfecta, y
que B, sintetiza el resto de recursos, como capital y
trabajo, y el estado de la tecnologia. Bajo estos su-
puestos, la tecnologia productiva puede escribirse
como:

0/
Y, = B, (925 + (1—9)2%,)""", 2]

donde0 <0 <1,0<® <1yv=0.Elinput
energético Z, es una combinacién de dos tipos de
inputs, Z, cada uno de ellos representando un agre-
gado de uso primario de energia, bien de origen f6-
sil, j = f,, o bien de origen renovable, j = g. Vamos
a suponer que la elasticidad de sustitucion entre
ambos agregados energéticos puede ser mayor que
uno, de manera que ambos inputs sean sustitutos,
y la economia podria operar usando solo un tipo
de energia, fésil o renovable. Mas concretamente,
cada cesta de energias de tipoj es, a su vez, un mix
de varias fuentes:

11/pj
e 13)

o
donde la elasticidad de sustitucién de las diferen-
tes fuentes energéticas dentro de cada uno de los
agregados, Z,, j = 1, g, pueda ser diferente de uno.
Hemos optado por esta representaciéon porque la
composicion sectorial de la economia y su veloci-
dad de transformacion afectan la elasticidad de la
produccién con respecto de cada fuente. Corres-
pondientemente, y de manera muy estilizada, su-
ponemos que,

— Pj Pj
th - [Ajlejlt + ){jzeth + 2 + Ajn

)—n/u 'Et, (4]

B, = exp{bo} - Y2, - (¢EIf, + (1 - Q)EIL,

donde 6> 0, 7> 0,yb, > 0. La ecuacion [3] refleja
el estado de la tecnologia, a la vez que incorpora el
resto de los inputs de produccién distintos de ener-
gia. Si denotamos como £, la cantidad de energia
consumida de tipoj = 1, g, entonces:

E: .
Eljt = Jt/Ytl ] = f:g: [5]

de manera que el mix energético j = f, g, se puede

escribir como M, = Z/E,. De ahi llegamos a la si-

guiente expresion para Y:
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o)
b S?)
Vo= exp{i%} 1
0-m/v(1-6)
(¢EI¥ + (1 — 9)EIY,) :

1
(OM, + (1 — 0)M2,)""" - B,

[6]

El agregado B,, como hemos dicho, es un com-
pendio de los efectos de los factores primarios de
produccién (capital y trabajo) asi como de otros
factores especificos para cada pais y distintos mo-
mentos del tiempo. Esta expresion es una gene-
ralizacion de la propuesta por Diaz et al. (2019).
Finalmente, suponemos que el dafio climatico, D,
afecta negativamente a la productividad total de
los factores:

Et = Dt_wﬁt. [7]

Siguiendo a Golosov et. al. (2014), el dano cli-
matico se puede representar como una funcién del
volumen de CO, acumulado en la atmdsfera, que
llamamos S.:

D, = exp(_yt(st - 5_')) (8]

La variable climatica es, a su vez, un stock cuya
evolucion depende de la capacidad fisica de la natu-
raleza de absorber CO, —a la tasa @-, y del flujo de
emisiones en cada periodo, P.. Para simplificar, po-
demos expresar la ley de evolucién del clima como:

St = Pt + (1 - ZD-)St_l. [9]

Nos queda la parte mas importante que es la
relacion entre emisiones, P, y actividad econdémica.
Vamos a suponer:

P, = exp (po) (020, + (1 —)¥)*"", [10)

de manera que solo la energia de origen fésil contri-
buye a las emisiones con elasticidad p respecto a la
contribucion de la actividad econémica, Y,. Esta re-
presentacion permite que la pura actividad econo-
mica, aun cuando la economia no usara energia de
origen fésil, pueda aumentar las emisiones. La no-
tacion Zindica que la forma en la que se combinan
las distintas tecnologias fésiles para contribuir a la
polucién sigue la representacién de la ecuacién [2]
anterior, pero con parametros %y p; distintos a los
parametros y y p, que determinan la combinacion
de energias fosilés en el input productivo, puesto
que hay energias mas contaminantes que otras.
Finalmente, una sencilla transformacién algebraica
nos permite escribir:

oZ}]t+(1—o)Ytn

Po= Zs - Y -exp (po) [(11]

Z:/t(p'ytn/(p

para hacer explicitos los niveles agregados de uso
de energia, Z,, e Y, de la economia. El modelo em-
pirico que implementamos en la siguiente seccién
se corresponde con la representaciéon en primeras
diferencias de la expresion [11]. Para ver una discu-
sién detallada acerca de las restricciones de para-
metros implicadas por el modelo empirico que pre-
sentamos a continuacion véase Diaz et al. (2019).

IV. EL MODELO EMPIRICO

A partir de los supuestos descritos en la seccion
tercera, introducimos la especificacion de un mode-
lo empirico que relaciona las emisiones de CO, con
la actividad econémica y las variables energéticas;
en particular, la intensidad energética y el mix de
consumo primario y final. Las variables macroeco-
nomicas son el nivel de actividad y la tasa de creci-
miento del PIB real por habitante, ajustadas por la
paridad de poder adquisitivo (PPA) y se acompafan
de un conjunto de efectos fijos y temporales que se
han utilizado en la literatura. De este modo, con-
sideramos el siguiente modelo dindmico de datos
de panel:

GPy=a+R+T,—BIn(P,_5)+
+8In(Yieos) + @GYie + 0'X;p + &5,

donde el crecimiento de las emisiones per capita, GP,
se regresa sobre un retardo del nivel de emisiones, P,
y del nivel del PIB, Y, ambos en logaritmos, y sobre la
tasa de crecimiento del PIB, GY. La regresién incluye
un término constante, y variables dummy regionales
y temporales. El elemento clave es el conjunto de
controles, X, que describe las variables energéticas
que afectan al crecimiento de las emisiones de CO,.
Estas variables son especificas a cada pais y a cada
periodo y vienen representadas por:

J-1
0'X;, = 0,GEI, + Z 0" Am;; , +
j=1

K-1
+ Z Q;Ask,i,tl
k=1

donde, en primer lugar, GE/ mide la intensidad
energética a través de los cambios en el uso de
energia en unidades fisicas sobre el PIB (consumo
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de energia por ddlar en términos constantes). A
partir de aqui, cada Am. refleja el cambio en la parti-
cipacion en el mix de consumo energético primario
(carbdn, gas, nuclear y renovables), teniendo que
omitir la categoria de consumo de petréleo para
evitar problemas de multicolinealidad estricta en las
estimaciones. Por su parte, As, representa el cam-
bio en la participacion de cada sector de consumo
energético final (residencial, industria, transporte,
comercio y servicios), siendo el sector primario el
omitido en este caso. En cada caso, por tanto, los
coeficientes estimados se referirdan en relacién con
las correspondientes categorias omitidas.

A continuacién, mostramos, en primer lugar,
los resultados de una especificacion estilizada en la
que ignoramos el papel del mix energético primario
y del mix energético final (en el cuadro n.° 2 del
punto 1 de la seccidn quinta). En esta especificacion
analizamos los resultados que se obtienen para
distintas regiones segun el nivel de renta de los
paises. Las estimaciones de esta tabla se realizan
por pool-OLS, con el objetivo de facilitar su compa-
racion con la descriptiva presentada en las seccio-
nes anteriores. Después, ademas de considerar los
cambios en la intensidad energética, evaluamos el
detalle del papel de cambios en ambos mixes ener-
géticos (primarios y finales) para el conjunto de la
muestra de paises (en el cuadro n.° 3 de la seccion
quinta, punto 2). De esta manera, respecto al mix
primario exploramos el movimiento desde el petro-
leo (la omitida) hacia carbdn, gas natural, nuclear o
renovables, con la identificacién de parametros que
corresponde al modelo teérico de la seccion tercde-
ra. Finalmente, extendemos la especificacion para
analizar el papel de los cambios en la composicion
sectorial de consumo energético final que se recoge
en los datos que utilizamos: el paso de consumo en
el sector primario (la omitida) a consumo en el
sector residencial, industrial, transporte o comercio
y Servicios.

En el bloque de estimaciones de la seccion
quinta, punto 2, puesto que las estimaciones tipo
pooled-OLS son sensibles a sesgos de endogeneidad
de las variables explicativas, mostramos también los
resultados para una estimacién en dos etapas tipo
System GMM (Arellano y Bover, 1995; Blundell y
Bond, 1998). La validez de los instrumentos del
System GMM se contrasta con un test J de Hansen
de sobreidentificacion. Ademas, la proliferacion de
instrumentos tiende a introducir problemas adicio-
nales de sobreidentificacion, por lo que implemen-
tamos la reduccion de instrumentos propuesta por

Roodman (2009). Con esta estrategia, al colapsar la
matriz de instrumentos, nuestra especificacién del
System GMM limita el nimero de restricciones de
sobreidentificacion reduciendo la matriz de instru-
mentos a un ndmero claramente inferior al tamano
de la seccién cruzada. En la especificacion del GMM
usamos errores estandar robustos, y la matriz de va-
rianzas y covarianzas se corrige por posibles sesgos
en muestras pequefnas (Windmeiner, 2005).

V. RESULTADOS DE LAS ESTIMACIONES

1. Emisiones, economia e intensidad
energética por regiones segun niveles
de renta

El cuadro n.° 2 resume los resultados obtenidos
a partir del pool de datos. En todos los casos, la
variable dependiente es el crecimiento anualizado
(durante cinco anos) de las emisiones de CO, por
habitante, y las variables retardadas lo son en cinco
afos. Los cambios de la intensidad energética
también estan expresados en crecimientos anuali-
zados. En todos los modelos incluimos un término
constante y efectos fijos temporales. El panel de
datos es incompleto y contiene un total de 849
observaciones, con 134 paises entre 1975y 2010
(cada cinco anos).

Tal como se comentd anteriormente, el cuadro
n.° 2 muestra las estimaciones para el modelo
basico que incluye el estado de la tecnologia
energética para los distintos paises medido por el
nivel de las emisiones de CO, retardado, y
el estado de la tecnologfa productiva medido por el
nivel del PIB per capita retardado. Ademas, estas
variables explicativas en niveles se acompafan de
los principales flujos que cambian en la economia
a corto plazo: la intensidad energética y las fluc-
tuaciones en el PIB medidas por su tasa de cre-
cimiento. Asi, los coeficientes asociados a estas
variables pueden interpretarse como elasticidades
a corto plazo de las emisiones por habitante res-
pecto a cada una de ellas. La primera columna
presenta los resultados para el total de la muestra
y el resto por regiones segun niveles de renta,
siguiendo la clasificacion del Banco Mundial, di-
ferenciando entre paises que pertenezcan o no a
la OCDE en este ultimo caso.

El bloque derecho de estimaciones deja fuera las
variaciones en la intensidad energética. Para esta
especificacion restringida, se observa que hay evi-
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dencia de convergencia en las emisiones; es decir,
un mayor nivel de los valores iniciales de emisiones
(In[CO, pc] retardado) esta asociado (en media) a
menores ritmos de crecimiento de las emisiones
de CO, en el periodo posterior (cinco afos). Si en-
tramos en detalle dentro de cada grupo de paises,
se observa que la convergencia entre los paises es
superior para los paises pobres, y para los ricos
no-OCDE (muchos de ellos del Oriente Medio, con
altas rentas derivadas de la extraccién de energias
fosiles).

El resultado cambia sustancialmente cuando
controlamos por la variacién en la intensidad ener-
gética en el segundo bloque de estimaciones del
cuadro n.° 2. El grado de convergencia no es signi-
ficativo para los paises ricos OCDE, y se mitiga sus-
tancialmente en todos los demas casos (ndtese de
nuevo el caso de los ricos no-OCDE). El coeficiente
de convergencia solamente se mantiene relativa-
mente alto (por encima del 2 por 100 anual) entre
los paises de niveles de renta mas baja.

Algo similar ocurre con el efecto del nivel de
desarrollo econémico medido por el nivel del PIB
per capita retardado (In[PIB pc], t-1). La variacién
de las emisiones esta correlacionada positivamente
con el nivel de partida de desarrollo para el poo/
de paises, y especialmente para los paises ricos no
OCDE, mientras que el efecto no es significativo
para los paises ricos OCDE. Sin embargo, cuando
controlamos por la intensidad energética, el efecto
del nivel de riqueza del pais solo es significativo en
el agregado, mostrando una vez mas la importancia
que tiene la intensidad energética para explicar las
correlaciones existentes entre las emisiones de CO,
y los niveles de actividad de las economias.

Este resultado se complementa con la impor-
tancia de la capacidad explicativa de la variacion en
la actividad econdémica a corto plazo. El efecto de
las fluctuaciones a corto plazo es positivo en todos
los casos y se ve reforzado cuando controlamos
por los cambios en la intensidad energética. La
existencia de una correlacidon negativa muy fuerte
entre cambios en la intensidad energética y el cre-
cimiento econémico (Diaz et al., 2019) hace que la
omision de la variable energética en el modelo de
emisiones sesqgue fuertemente a la baja el coeficien-
te (elasticidad a corto plazo) de los cambios en la
actividad econémica sobre el crecimiento del CO,
por habitante. Asi, por ejemplo, pasamos de tener
una estimacion de la elasticidad de corto plazo PIB-
emisiones de 0,48 (para todo el poo/) aunade 1,13

al incluir la intensidad energética; un resultado mas
en la linea de lo discutido en las secciones anterio-
res. De hecho, las elasticidades son todas mayores
0 muy proximas a uno cuando se controla por los
cambios en la intensidad energética, y esta tiende
a reducirse con el nivel de riqueza, en la linea de
lo comentado en la seccion segunda. Cuantitativa-
mente, también es muy relevante resaltar los niveles
de las elasticidades de corto plazo de la intensidad
energética sobre las emisiones de CO,. Para todos
los paises esta es practicamente igual a 1, mientras
que para los paises de renta media-baja y media
alta supera incluso la unidad. Sin embargo, para los
mas pobres y para los mas ricos es algo inferior a la
unidad. En todos los casos las estimaciones rondan
la elasticidad unitaria. Esto implica que reducir la
intensidad energética en un 1 por 100 conllevaria
una reduccion similar en las emisiones de CO, por
habitante. Esta elasticidad podria compensar el au-
mento de las emisiones proveniente del aumento
de la actividad econémica, que muestra una elasti-
cidad incluso superior a la unidad en la mayoria de
los casos.

Ademas de lo ya analizado, interpretamos estos
resultados como evidencia de la importancia del
modelo energético representado por la variacién
en la intensidad energética como un aspecto cru-
cial para entender la evolucién de las emisiones
de CO, a nivel mundial y por regiones del mundo.
Asi, la intensidad energética en la regresion capta
(parcialmente) la capacidad explicativa del nivel del
PIB (y de sus crecimientos), y el patron de conver-
gencia en emisiones entre paises. Con este control
relativo a la tecnologia energética, el determinante
mas importante del aumento de las emisiones es el
crecimiento del PIB a corto plazo.

En definitiva, de acuerdo con la discusién an-
terior y los resultados de las regresiones del cua-
dro n.° 2, concluimos que la evidencia preliminar
sugiere que la variacién de las emisiones a largo
plazo (la pendiente de la recta de regresiéon) esta
determinada por el crecimiento del PIBy por el uso
de energia, y no tanto por el estado de la economia.
Por tanto, el resultado de convergencia, es decir,
de reduccion de emisiones para aquellos paises que
han contaminado mas en el pasado, se debilita al
incorporar la variable de intensidad energética. En
definitiva, nuestros resultados sugieren que los pa-
trones de emisiones de CO, estan fundamentalmen-
te gobernados por la tecnologia energética repre-
sentada por las diferencias de intensidad energética
entre paises con distintos niveles de desarrollo.

128

PAPELES DE ECONOMIA ESPANOLA, N.° 164, 2020. ISSN: 0210-9107. «CRECIMIENTO ECONOMICO»




ANTONIA DIAZ - GUSTAVO A. MARRERO - LUIS A. PUCH

CUADRO N.° 2

EMISIONES DE CO,, CRECIMIENTO E INTENSIDAD ENERGETICA POR REGIONES DEL MUNDO SEGUN NIVELES DE RENTA: RESULTADOS POOL-OLS

REGIONES (POR TODOS ~ RENTA  RENTA RENTA ~ RENTA  RENTA  TODOS  RENTA  RENTA  RENTA RENTA RENTA
NIVELES DE RENTA), BAJA MEDIA-  MEDIA-  ALTA(NO-  ALTA BAJA MEDIA-  MEDIA-  ALTA(NO-  ALTA
SEGUN BANCO BAJA ALTA OCDE) (OCDE) BAJA ALTA OCDE)  (OCDE)
MUNDIAL
In(CO, pc, t=1)  -0,0226*** -0,0351*** -0,0217*** -0,0274*** -0,0389*** -0,0219*** -0,0102*** -0,0239*** -0,0138*** -0,0686*** -0,0113*** -0,0518***
(-6,84) (-3,09) (-4,50) (-4,39) (-4,83) (-4,28) (-4,63) (-1,74) (-4,54) (-2,84) (-2,45) (-1,31)
Crecimiento 0,482%%*  0,847%*%  0,431%%*  0495%**  0,185%**F  Q491%F*  1.130%**F  1.454%F*  1205%F  1.132%%*F  (,838***  0,907***
PIBpc 8,74) (4,60) (4,67) (5,50) (1,91) (4,54) (26,94) (11,50) (19,53) (18,45) (11,31) 9.29
In (PIBpc), t-1 0,0260***  0,0404*  0,0184**  0,0254* 0,0257*** 0,00766 0,0748***  0,0326  0,0166** 0,000653 0,00825* 0,000351
(582) (1,80) (1,99) (1,85) (2,89) (1,02) (3.24) (1,40) (2,58) 0.14) (1,91) (0,09)
Crecimiento IE 0,989%**  0,879***  1.045%**  1.099***  0,799***  0,714%**
(20,40) (3,54) (1589  (1531)  (10,51) (4,36)
NUm. Observ. 849 97 194 250 103 205 849 97 194 250 103 205
R2-ajustado 0312 0,530 0359 0,348 0,461 0430 0,696 0,617 0,708 0,842 0,842 0,669

Notas: Estadisticos t-student robustos se muestran en paréntesis. Panel no-balanceado con 134 paises entre 1975y 2010 (cada cinco afios).
La variable dependiente es el crecimiento anualizado (durante cinco afios) de las emisiones de CO, por habitante (crecimiento medido en
diferencias logaritmicas). Los cambios de la intensidad energética también estan expresados en crecimientos anualizados. Las variables re-
tardadas lo son en cinco afios. Un término constante y efectos fijos temporales son incluidos en todos los modelos (las estimaciones no se

muestran en el cuadro). Significacion: 10% (*); 5% (**) y 1% (***).

Por supuesto, los argumentos anteriores se basan
exclusivamente en la evidencia de seccién cruzada,
por lo que deben interpretarse como una primera
aproximacion. Para organizar la evidencia a nivel de
la economia mundial con mayor precision vamos
a extraer dos observaciones adicionales. En primer
lugar, hemos explorado la relaciéon entre emisiones
de CO, y el nivel del PIB, y hemos visto que dicha re-
lacién parece modificarse a lo largo de las etapas de
desarrollo de los distintos paises. En segundo lugar,
cuando consideramos la dindmica de las emisiones
de CO,,y controlamos por los niveles del PIB y su
variacion en el tiempo, encontramos que el posible
efecto de los niveles, tanto del PIB como de emisio-
nes de CO,, en los cambios de las emisiones se mitiga
y, en su lugar, se explica fundamentalmente por los
cambios en el PIB y de la intensidad energética. Res-
pecto a este Ultimo resultado, seguin la teoria descrita
en la seccién tercera y apoyandonos en los trabajos
previos de Marrero (2010) y Diaz et al. (2019), los
cambios en el mix energético (tanto primarios como
finales) pueden ser una pieza clave para explicar las
diferencias en la dinamica de las emisiones de CO, (y
de actividad econdmica) entre paises. Este aspecto lo
abordamos en la siguiente seccion.

2. Emisiones, economia, intensidad
energética y mix energético

En esta seccion ahadimos como variables expli-
cativas en nuestro anélisis anterior los cambios en el

mix de consumo de energia por fuentes primarias y
por sectores de actividad finales para el conjunto de
nuestra muestra. El cuadro n.° 3 muestra las estima-
ciones de minimos cuadrados ordinarios para el pool
de datos con efectos fijos regionales y temporales
(lado izquierdo de del cuadro), junto a las estima-
ciones obtenidas usando el método del System-
GMM (lado derecho del cuadro). Las estimaciones
corresponden a la relacién entre las emisiones de
CO, a nivel mundial y su variacion temporal, cuando
se controla por las variables de actividad macroeco-
némica y por variables energéticas. En cada lado
del cuadro, las columnas 1, 2 y 3 incorporan, res-
pectivamente, los cambios solo en el mix energético
primario, o solo en el final o en ambos.

Usando el método pool-OLS, los coeficientes de
las principales variables agregadas, como el término
de convergencia de emisiones (el retardo del In[CO,
pc], el nivel de actividad In[GDP pc] y crecimiento
del PIB), se reducen ligeramente al incorporar las
variables del mix energético en las estimaciones,
especialmente del primario. Esto vuelve a ser con-
sistente con lo encontrado en el cuadro anterior,
cuando comparabamos la columna 1 conla 7y
vefamos que la introduccién de los cambios en la
intensidad energética tenia un efecto muy significa-
tivo en las estimaciones de las demas variables. En
este sentido, la omision de las variables energéticas
en el modelo puede introducir, entre otras cosas,
sesgos importantes en las estimaciones en el resto
de variables.
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Las estimaciones de las elasticidades relacio-
nadas con el crecimiento econémico y con la in-
tensidad energética se ven reducidas al introducir
los cambios en el mix energético primario (pocos
cambios cuando se introducen los cambios en el
mix final). Notese que ahora (columna 1y 3 en
cada bloque) las estimaciones de la elasticidad
a corto plazo son inferiores a la unidad, aunque
siguen siendo proximas a este valor. Aunque no
hacemos un analisis detallado sobre este aspecto y
el efecto no es muy notable, este resultado apunta
a que aquellas economias que cambian el mix hacia
fuentes mas limpias también son las que estan ha-
ciendo un mayor esfuerzo en reducir la intensidad
energética. Por su parte, incorporar en el modelo
los cambios en el mix energético final no modifica
la estimacion excepto quizas en cuanto al papel del
mecanismo de convergencia en las emisiones que
hemos analizado en la seccién anterior.

Concretamente, respecto a los efectos de cam-
bios en el mix primario sobre las emisiones, nos
centramos, principalmente, en las estimaciones de la
columna 3. Los coeficientes no sufren cambios muy
notables si comparamos la columna 1 conla 3,y la 2
con la 3 en cada caso. Al comparar los resultados del
pool-OLS con los del System GMM, cualitativamente
no hay muchos cambios, aunque si se observa que
los coeficientes estimados para las renovables y la
nuclear aumentan (en magnitud), mientras que los
del carbon disminuyen y el del gas se mantiene,
pero se hace no significativo. En cualquier caso, los
resultados principales son robustos: sustituir petréleo
por renovables, nuclear o gas natural favoreceria una
reduccion de las emisiones per capita, mientras que
moverse a carbén las aumentaria.

Cuantitativamente, la evidencia encontrada es
relevante: la mayor reduccién de emisiones provie-
ne de sustituir petréleo por energias renovables,
mientras que, en la direccion opuesta, esta moverse
hacia aumentar el peso en el mix del carbén. Por su
parte, sustituir petréleo por gas natural supone una
mejora moderada de las emisiones, mientras que
un incremento del peso de la energia nuclear en el
mix primario resulta en una situacién intermedia.

Si nos centramos en las estimaciones de la
columna 3 del System GMM, concluimos que los
resultados apuntan a que un cambio en un punto
porcentual anual de petréleo a renovables (que es
aproximadamente una desviacién estandar de los
cambios en renovables en nuestra muestra) esta-
ria asociado, ceteris paribus, con una caida en las

emisiones por habitante (anual) de 1,85 por 100.
Si multiplicamos el coeficiente estimado (-1,85) por
la media de la ratio de renovables sobre el total en
nuestra muestra, que es de 0,29, el valor resultan-
te, -0,55, nos darfa una medida aproximada de la
elasticidad en el valor medio. En suma, cuantitativa-
mente, los resultados son muy significativos.

Respecto a los cambios en los consumos de
energia por los diferentes sectores finales, obtene-
mos evidencia de que una vez que controlamos por
la intensidad energética de los distintos paises en el
panel, junto al resto de controles basico, solo son
significativos para las emisiones de CO, los aumen-
tos de la participacién de la demanda energética del
sector transporte (recordemos que el sector omitido
es el primario) y, menos claro, del sector industrial.
Es interesante observar que el efecto de cambios en
el mix final se reparte entre el transporte y modera-
damente la industria al controlar simultaneamente
por el mix primario y la intensidad energética.

Por su parte, la estimacién que proporciona
la metodologia de System GMM no modifica
sustancialmente (al menos cualitativamente) los
resultados en relacién con los cambios en los mix
energéticos (primario y final), tal como ya hemos
comentado. Sin embargo, si encontramos algunas
diferencias importantes a destacar. En primer lugar,
el pardmetro de convergencia de las emisiones
se reduce de manera importante, dejando de ser
significativo en todas las especificaciones cuando
usamos el System GMM. Esto refuerza la idea ya
analizada anteriormente. Detrds del proceso de
convergencia en emisiones entre los paises, se
encuentra la dinamica de la energia (la intensidad
energética y el mix primario, mas concretamente).
Una vez se controla por estas variables, la evidencia
de convergencia desaparece. Lo mismo ocurre con
el nivel inicial de la actividad econémica (el PIB per
capita en t-1). Nuestra mejor estimacion del System
GMM muestra que este aspecto no es relevante
para explicar las emisiones una vez consideramos
los aspectos energéticos en el modelo.

En definitiva, nuestros resultados ponen de
manifiesto que las politicas contra el cambio clima-
tico deberian dirigirse principalmente a impulsar
la eficiencia energética y a disminuir el peso de la
demanda energética del sector transporte, principal-
mente. Ademas, incrementar en el mix primario la
participacién de las energias renovables tiene efectos
verdaderamente significativos sobre la reduccion de
las emisiones de CO,, y frente a cualquier alternativa.
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CUADRO N.° 3

EMISIONES DE CO,, CRECIMIENTO, INTENSIDAD ENERGETICA Y CAMBIOS EN EL MIX PRIMARIO Y FINAL: POOL-OLS & SYSTEM GMM

Pool-OLS (EFECTOS FIJOS TEMPORALES Y REGIONALES) |  SYSTEM GMM (+++), COLAPSAR INSTRUMENTOS
In (CO, pc, t-1) -0,00922%** -0,00984*** -0,00845*** -0,00142 -0,00886 -0,00234
(-4,49) (-3,70) (-3,96) (-0,38) (-1,38) (-0,65)
In (PIBpc), t-1 0,00760%** 0,00728*** 0.00740%** 0.000858 0.00676 0.00186
(3,94) (2,62) (3,31) (0,19 (1,04) (0,40)
Crecimiento PIBpc 0,918*** 1.045%** 0,910%** 0,912%** 1.041%** 0,918***
(20,87) (19,69) (24.81) (15,45) (14,62) (19,78)
Crecimiento IE 0,816*** 0,940%** 0,820%** 0,842%** 0,950%** 0,856***
(18,31) (19,74) (22,61) (16,50) (12,93) (19,59)
Carbén, cambios en ratio (+) 0,509%** 0,616*** 0,370%** 0,560%**
(4,92) (5,24) (3,58) (3,52)
Gas, cambios en ratio (+) -0,291%** -0,240%* -0,402%** 0,243
(-2,79) (-2,17) (-2,77) (-1,50)
Nuclear, cambios en ratio (+) -1.082%** S1.061% -1.210%** -1.344%**
(-8,55) (-7,62) (+6,05) (-5,83)
Renovables, cambios en ratio (+) -1.665%** -1.562%** -1.928*** -1.850%**
(-4,56) (-3,97) (-6,05) (-4,22)
Residencial, cambios en ratio (++) 0,177 0,210 0,344 0,310
(0,39 (0,55) (-0,96) (0,84)
Industrial, cambios en ratio (++) 0,409 0,455** 0,363 0,487***
(1,56) (2,33) (1,48) (2,81)
Transporte, cambios en ratio (++) 0,923** 0,722%** 0,672** 0,616*
(2,43) (2,72) 2,13) (1,93)
Comercio & servicios, cambios en ratio (++) 0,389 0,0820 0,327 0,171
(1,45) 0,42) (1,21) 0,78)
NUmero observaciones 849 849 849 849 849 849
R2-ajustado 0,803 0,723 0,813
Hansen (p-val) (+++) 0,309 0,0711 0,324
m1-test (p-val) 0,000 0,000 0,000
m2-test (p-val) 0,530 0,288 0,583
Ndmero de paises 136 136 136
Ndmero de instrumentos 69 69 101

Notas: Estadisticos t-student robustos se muestran en paréntesis. Panel no-balanceado con 134 paises entre 1975y 2010 (cada cinco afios).
Significacion: 10 por 100 (*); 5 por 100 (**) y 1 por 100 (***).

La variable dependiente es el crecimiento anualizado (durante cinco afios) de las emisiones de CO, por habitante (crecimiento medido en
diferencias logaritmicas). Las variables retardadas lo son en cinco afios. Un término constante y efectos fijos temporales (y regionales en el
pool-OLS) son incluidos en todos los modelos (las estimaciones no se muestran en la tabla). El crecimiento del PIB y los cambios de la inten-
sidad energética también estan expresados en crecimientos anualizados.

(+): Los cambios en la participacion del petréleo es la categoria omitida.

(++): Los cambios en el sector primario y otros es la categoria omitida.

(++4): System-GMM es estimado usando el estimador 2-steps, usando todos los retardos pero colapsando la matriz de instrumentos
(Roodman, 2009). La matriz de varianzas-covarianzas esta corregida por sesgos de tamafio muestral pequefos (Windmeiner, 2005).

Los estadisticos m1 y m2 se refieren a la correlacion de primer y segundo orden en las primeras diferencias de los residuos. Para una correcta
especificacién, se necesita un p-valor del m1 inferior a 0,10 y uno del m2 superior a 0,1. El test de Hansen de sobreidentificacién se distribuye
asintéticamente como una chi-cuadrado con grados de libertad igual al nimero de pardmetros a estimar. El p-valor esta asociado a la hipo-
tesis nula de validez de los instrumentos. Un p-valor superior a 0,1 es sintoma de validez de los instrumentos.

VI. CONCLUSIONES actividad econémica y nivel de emisiones de CO,.
Este trabajo pone de manifiesto los mecanismos

Este trabajo estudia los canales mas importantes | més importantes de esta conexion. Ceteris paribus,

a través de los cuales la actividad economica afec-
ta al nivel de emisiones de CO, a la atmosfera. El
control efectivo de las emisiones de CO, pasa por
conocer y entender dichos canales.

La lucha contra el cambio climéatico necesita
un conocimiento efectivo de la conexion entre

observamos que el crecimiento del PIB determina el
crecimiento de las emisiones, pero que las mejoras
tecnolégicas las reducen. En el problema que nos
ocupa, el progreso tecnolégico tiene dos dimen-
siones: mejoras en eficiencia energética (de forma
equivalente, la reduccion en la intensidad energé-
tica por unidad de valor afadido) y mejoras en la
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descarbonizacion del uso energético. El aumento
en la eficiencia energética se produce, fundamen-
talmente, en los sectores finales (es significativo
el caso del transporte) mientras que la descarbo-
nizacion apunta al sector energético y a sectores
finales como el transporte y, en menor medida,
la industria. Es importante hacer esta distincién,
porque los canales a través de los que operan estas
mejoras tecnoldgicas son distintos. La eficiencia
energética estd incorporada a los bienes de capital,
como arguyen Diaz y Puch (2019a). Una mejora
sustancial en la eficiencia energética total necesitara
de un cambio masivo en las formas de inversion. La
mejora en la descarbonizacién apunta directamente
a la transicion hacia energias de origen renovables.
Sendas formas de progreso tecnoldgico tendran
consecuencias importantes en el agregado puesto
que ambos sectores (energia y transporte) tienen un
peso significativo en el empleo y la inversion agre-
gada, ademés de afectar indirectamente al resto de
la economia. Por ejemplo, en Espafa en 2017, estos
dos sectores crearon el 5,66 por 100 de todos los
puestos de trabajo y su inversion constitufa el 14,31
por 100 de la total. Cualquier estudio que pretenda
evaluar el impacto en el corto plazo de politicas
para impulsar la eficiencia y la descarbonizacién
de la economia debera tener en cuenta el peso de
estos dos sectores.

NOTAS
(*) Otra afiliacion: ICAE.

(1) Véase el informe Perspectives for the Energy Transition. The Role of
Energy Efficiency, IEA, 2018.

(2) Para una definicion del «efecto rebote» véase GiLLINnGHAM et al.
(2016).
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