CAMBIO CLIMATICO:
UNA PERSPECTIVA ECONOMICA

EI gran economista britanico Nicholas Stern, autor del ya clasico infor-
me sobre el cambio climatico de 2006, ha publicado recientemente en
American Economic Review un articulo donde ha puesto de manifiesto
que el cambio climatico, entendido como el efecto externo causado
por las emisiones de gases de efecto invernadero (GEl), es el mayor fra-
caso del mercado conocido hasta la fecha. Evidentemente, la gestién del
bien publico global que es el clima de la Tierra es de vital importancia pa-
ra las generaciones presentes y las futuras. Sin embargo, los analisis eco-
noémicos en este campo ofrecen una historia muy corta, ya que no ha si-
do hasta fechas muy recientes cuando los economistas han comenzado
a preocuparse y a estudiar los problemas ambientales utilizando de for-
ma sistematica los instrumentos disponibles a su alcance. En esta linea,
FUNCAS quiere aprovechar la oportunidad mediante este nuevo ndmero
de PaPELES DE ECONOMIA ESPANOLA para centrar su atencion en la importan-
te relacion existente entre la ciencia econémica y el cambio climatico.

En este punto, FUNCAS quiere agradecer a los coordinadores del mono-
gréfico, los profesores de la Universidad del Pais Vasco M.2 Carmen
Gallastegui y Mikel Gonzalez, su dedicacién a este proyecto, asi co-
mo la eficaz colaboracién de la profesora de la UNED Maria José Moral,
que ha asumido desde FUNCAS las tareas de edicion.

Este numero, titulado Economia y Cambio Climatico, pretende analizar
los avances que desde la economia se han realizado a la hora de es-
tudiar el cambio climatico, asi como reflexionar acerca de la eficacia de
las medidas y las politicas puestas en marcha hasta el presente, pero
también discutir sobre las dificultades que todavia persisten y se han
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de superar. Para ello, se ha abordado una amplia pluralidad de te-
mas, que abarca desde los aspectos mas generales hasta los mas con-
cretos, contando con un buen nimero de colaboradores procedentes
tanto del ambito universitario como del de las empresas, pasando
por los reguladores y los decisores publicos.

El nimero se ha estructurado en dos partes: una global, y otra mas
concreta aplicada al caso particular de Espafa. En la primera parte se
lleva a cabo un analisis del cambio climatico desde un punto de vista
conceptual centrandose, entre otros, en los aspectos que se refieren
tanto a la dificultad inicial de llegar a acuerdos internacionales como a
la dificultad de obtener estabilidad en dichos acuerdos. También se ana-
lizan las debilidades y el liderazgo de la politica europea en materia de
cambio climatico y en la promocion de tecnologias bajas en carbono,
e incluso se aborda la importante cuestién de como objetivar y cono-
cer la concienciacion de los ciudadanos sobre este problema. En la
segunda parte del numero, el analisis se centra en el contexto espa-
fiol en cuanto a su participacion y cumplimiento del Protocolo de Kio-
to, para lo cual se evalUan las emisiones presentes y futuras, el im-
pacto del funcionamiento de los mercados energéticos, el desarrollo
de nuevas tecnologias energéticas o la implantacién del régimen co-
munitario de comercio de emisiones, entre otros temas.

CAMBIO CLIMATICQ: El primer articulo que abre este grupo de colaboraciones lo han reali-
ECONOMIA zado los profesores de la Universidad del Pais Vasco M.? del Carmen
Y ACUERDOS Gallastegui y Mikel Gonzalez junto con Ibon Galarraga, ex-vice-
INTERNACIONALES consejero de Medio Ambiente del Gobierno Vasco. Se trata de un ar-
ticulo que sirve de introduccion a la problematica del cambio climati-
co desde el punto de vista econémico. Por tanto, es un trabajo
introductorio del contenido del niumero. De hecho, el articulo estable-
ce el marco de analisis general planteando el problema del cambio cli-
matico en sus diversas facetas, lo que permite situar el resto de los
articulos del nimero en cada uno de los retos sugeridos. En este sen-
tido, se comienza reconociendo la naturaleza multidisciplinar del pro-
blema, que implica la necesidad de un conocimiento cientifico que abar-
que aspectos de la fisica del clima y su evolucién, de los impactos
previsibles sobre los ecosistemas y las sociedades humanas, o de las op-
ciones existentes de mitigacién y adaptacion, entre otros. En concreto,
desde la 6ptica de la economia, y siguiendo la tradicién que define la
labor de los economistas, se analiza la toma de decisiones en situacio-
nes en las que es preciso asignar recursos escasos a fines alternativos,
seleccionando los elementos mas importantes en el caso del cambio
climatico. Por ultimo, en el trabajo se aborda la funcién de las arqui-
tecturas institucionales en ese proceso de toma de decisiones, ponién-
dose de manifiesto la complejidad de llegar a acuerdos globales y coor-
dinados entre los gobiernos, los stakeholders y la opinién publica.
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En este contexto general, el articulo de Todd Sandler, profesor de la Protocolo de Kioto:
Universidad de Texas, analiza las barreras a superar para poder llevar a  si dificil es alcanzar
cabo una accién colectiva, que explican las trabas a las que se enfren- acuerdos, mas dificil
ta el Protocolo de Kioto. Segun Sandler, el cambio climatico se carac- es mantenerlos
teriza por ser un «mal publico» global, aunque no es el Unico proble-

ma medioambiental que puede ser caracterizado de esta manera. Asi,

por ejemplo, el problema de la capa de ozono, que preocupd, y mu-

cho, hace unos afos, también presenta esta caracteristica. El autor ex-

plica el contexto y las caracteristicas que justifican que la busqueda

de soluciones para otros «males publicos» mundiales haya resultado

mas sencilla que en el caso del cambio climatico.

No sélo es compleja la creacion de acuerdos internacionales en mate-
ria de cambio climatico, también es dificil mantener su estabilidad en
el tiempo. El cambio climatico constituye un problema de largo plazo
porque una parte de las emisiones de ayer y las de hoy se acumulan en
la atmdsfera, generando un efecto stock con efecto futuros y que es
preciso tener en cuenta. No basta, por tanto, con un acuerdo tempo-
ral de actuacién, sino que se precisa que los acuerdos sean estables y
duraderos en el tiempo. Pero la estabilidad de las coaliciones interna-
cionales no es facil de lograr. De hecho, como es bien sabido, la for-
macion de «carteles» siempre se ha considerado como una situacion
inestable con tendencia a la ruptura, y asi se ha demostrado tanto te6-
rica como empiricamente en la literatura econémica.

Una aportacién relevante en esta area es el trabajo del profesor holandés
de la Universidad de Wageningen Rob Dellink, quien se sumerge en
los detalles de los acuerdos ya aprobados (Kioto) y analiza la forma con-
creta en la que se han repartido los derechos de emisién. El autor sostie-
ne que un programa de asignacion de derechos tipo grandfathering pue-
de superar algunos de los obstaculos existentes en la negociacion de un
acuerdo internacional voluntario. Sin embargo, el reparto en un acuer-
do basado en grandfathering plantea otros problemas que han de ser sol-
ventados (ineficiencia dinamica, falta de equidad), por lo que se propo-
nen formas para conseguir mejoras que permitirian superar alguna de
estas limitaciones. Para evaluar la conveniencia de uno u otro tipo de acuer-
do, y cual deberia ser la distribucidon de derechos de emision, se analizan,
en primer lugar, los efectos del aumento esperado de las emisiones y su
relacion con el PIB de los paises en vias de desarrollo. En segundo lugar,
se estudia con detalle cémo seria la distribucion de derechos en funcién
de los diferentes incentivos que los paises o regiones puedan tener para
retirarse del acuerdo inicialmente alcanzado. Por tanto, se evalla la esta-
bilidad futura de cada tipo de posible acuerdo internacional.

El articulo elaborado por las profesoras de la Universidad Auténoma
de Madrid Yolanda Fernandez, M.2 Angeles Fernandez y Blanca
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Olmedillas, también emplea la teorfa de juegos para estudiar las dis-
tintas estrategias posibles ante un acuerdo como el de Kioto, y para
plantear los cambios que tendrian que producirse en el entorno para
que los paises participantes tuvieran incentivos a comportarse de for-
ma cooperativa, facilitando asi que se llegase a acuerdos que implica-
sen la reduccion real y efectiva de las emisiones. Sus resultados po-
nen de manifiesto que el Protocolo de Kioto esta falto de mecanismos
e incentivos concretos que obliguen al cumplimiento de los acuerdos.
A juicio de las autoras, los mecanismos contemplados en el Protocolo,
basicamente la imposicion de multas o el comercio de derechos de emi-
sién, son insuficientes para superar el denominado dilema del prisio-
nero. En consecuencia, es necesario pensar en instrumentos comple-
mentarios, fundamentalmente tecnolégicos, que ayuden a lograr los
objetivos medioambientales de forma inducida.

Politicas publicas: Se ha hecho referencia al problema del adelgazamiento de la capa de
objetivos, realismo 0zono. Una de las circunstancias que ayudé a la consecucién de solu-
y operatividad ciones internacionales fue la presencia de un pafs que ejercié el lideraz-
go a la hora de sustituir los CFC (clorofluorocarbonos). En el caso del
cambio climatico, es Europa la regién geografica que esta ejerciendo
de lider en el proceso de lograr acuerdos internacionales. Asi, la UE se
ha fijado para 2020 los siguientes tres objetivos pioneros: 1) reducir
sus emisiones de gases de efecto invernadero un 20 por 100 con res-
pecto a 1990 (reduccién que podria alcanzar el 30 por 100 si otros pai-
ses industrializados adoptaran medidas similares en los futuros acuerdos
post-Kioto, que se discutiran en la Cumbre de Copenhague en diciem-
bre de 2009); 2) abastecer el 20 por 100 de la demanda energética con
fuentes renovables, y 3) aumentar un 20 por 100 la eficiencia energética.
Estos objetivos se conocen como los «objetivos 20-20-20» de Europa.

La politica europea frente al cambio climatico es objeto de analisis en
el trabajo de Juan Carlos Ciscar y Antonio Soria, del Instituto de
Prospectiva Tecnoldgica (IPTS). Los autores revisan los principales ele-
mentos que definen la politica europea de cambio climatico, que son
muchos y variados, tanto en términos de mitigacién de emisiones co-
mo de adaptacion a los efectos que el cambio climatico acarrea. Tam-
bién se adentran en la revision de los resultados de los modelos E3
(energia-economia-medio ambiente) y la forma en que se han utiliza-
do para definir las politicas que Europa quiere potenciar a partir de la
cumbre de Copenhague. El articulo, ademas de ser ilustrativo del es-
fuerzo que Europa ha realizado para mantener una postura comun y
pro-activa frente al cambio climatico, sirve para entender la forma en
que se han tratado de disefar las medidas de accion que cumplan con
el requisito de ser eficientes en términos econémicos, es decir, actua-
ciones que consigan un determinado objetivo de reduccién de emisio-
nes incurriendo en el minimo coste.
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Por otro lado, el articulo de Arturo Lorenzoni (Universidad de Pa-
dua e IEFE, Universidad Bocconi) analiza las politicas de estimulo ne-
cesarias para que Europa alcance los objetivos en materia de energias
renovables adoptados para 2020. Lorenzoni plantea la dificil cuestién
de la conciliacion entre el apoyo a las energias renovables en los distin-
tos paises de la Unién Europea y el mantenimiento de la competencia
y la unidad de mercado en el sector energético europeo. Para ello, el
autor analiza la importancia de, por una parte, maximizar la rentabili-
dad de la inversion en la promocion de energias renovables, en térmi-
nos de reduccion de emisiones de GEl y, por otra, de desarrollar la
tecnologia y la competitividad de la industria europea. Para ello, en pri-
mer lugar, muestra una panoramica de los diferentes sistemas de es-
timulo existentes en diferentes paises europeos y, en seqgundo lugar,
plantea la posibilidad de negociar en el futuro las cuotas de emisién
nacionales asignadas entre los estados miembros de la Unién Europea.

Siempre que los gobiernos elaboran politicas publicas, en este caso po- La evaluacién social
liticas ambientales, deberian ser conscientes de que muchas de sus ac-  de las politicas
ciones no implican mejoras paretianas, es decir, no todo el mundo me- medioambientales
jora o permanece igual en términos de bienestar, sino que puede haber

agentes que pierdan debido a los efectos sobre la distribucién de la

renta. Por tanto, es preciso solucionar este aspecto, aunque sélo sea

para evitar la oposicion politica a las medidas que se deben adoptar.

En el cambio climatico este tipo de efectos también es relevante y a su

consideracién se dedican los dos trabajos siguientes.

Por un lado, los profesores David Hoyos, Alberto Longo y Anil Mar-
kandya se adentran en la evaluacion de la aceptabilidad de las medi-
das aplicadas para la reduccién de emisiones de gases de efecto inver-
nadero. Su trabajo se lleva a cabo para una regién geografica concreta,
la Comunidad Auténoma del Pafs Vasco, y utilizan el método de valo-
racién contingente. En concreto, los autores evaltan la maxima dispo-
nibilidad a pagar (DAP) de la sociedad vasca para cumplir los objetivos
climaticos en este territorio.

Por otro lado, el profesor Bjgrn Lomborg, de la Copenhagen Business
School, se centra en la necesidad de priorizar los recursos disponibles
escasos entre las necesidades globales existentes. Para ello, el autor pre-
senta el proceso que se ha desarrollado a través del Consenso de Co-
penhague 2008, mediante una exposicion y evaluacion pormenoriza-
da de la relacién costes-beneficios de las distintas inversiones o
alternativas encaminadas a mejorar las condiciones de vida en el Pla-
neta. El consenso alcanzado en 2008, que actualiza el alcanzado en
2004, incluye, dentro de su amplio abanico de problemas globales del
Planeta, la contaminacion del aire, los conflictos, las enfermedades,
la educacion, el calentamiento global, el hambre y la desnutricion, en-
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tre otros. Entre las conclusiones alcanzadas dentro del Consenso de Co-
penhague 2008, Lomborg hace hincapié en el hecho de que invertir
recursos en la reduccion de emisiones de CO,, sin incorporar ninguna
otra medida adicional, no se encuentra entre las principales priorida-
des a las que se deban destinar los recursos.

EL CAMBIO La segunda parte del nUmero se centra en los aspectos regionales del

CLIMATICO cambio climéatico en el caso particular de Espafa. El objetivo en Espa-

EN ESPANA fa, segun el Protocolo de Kioto (y el reparto realizado por la Unién Eu-
ropea), es no aumentar para 2008-2012 en mas de un 15 por 100
las emisiones de GEl existentes a 1990. Sin embargo, aunque este ob-
jetivo se ha ampliado recientemente, a través del Plan Nacional de Asig-
naciéon (2008-2012), hasta un 24 por 100, repartido el incremento en-
tre la contabilizacion de los sumideros de carbono (2 por 100) y la
compra de créditos en el mercado de derechos (7 por 100), este nue-
vo objetivo ya ha sido ampliamente rebasado. Asi, en el afio 2007,
las emisiones habian superado el 50 por 100, por lo que situaban a Es-
pafia como uno de los paises europeos mas alejado de sus objetivos.
Aunque en 2006 comenz6 a invertirse ligeramente esta tendencia de
crecimiento de las emisiones (la economia crecié un 4 por 100y las
emisiones cafan un 4 por 100), es la crisis econdmica de 2008-2009 el
fendmeno que mas estad forzando una reduccion drastica de las emi-
siones. En este sentido, segun las ultimas previsiones de la Comision
Nacional de la Energia de abril de 2009, la demanda eléctrica y de
gas natural moderaran su crecimiento de forma significativa hasta 2012,
con un incremento medio anual del 0,8 por 100 y del 1,9 por 100, res-
pectivamente, lo que contrasta con las medias anuales de los ultimos
cinco afnos, que arrojaban crecimientos del 3,2 por 100 en electricidad
y del 10,3 por 100 en gas.

Medicion de las Las politicas ambientales y energéticas, no obstante, sequiran siendo
emisiones en Espaina muy necesarias para que, cuando comience la recuperacion, la activi-
dad econdmica en Espafa tome una nueva senda basada en un mo-
delo productivo mas sostenible y menos intensivo en emisiones. Por
otra parte, también es fundamental que la actual disminucion de los
precios de las energias fésiles no perjudique las inversiones que son im-

prescindibles para el fomento de tecnologias bajas en carbono.

Un conocimiento detallado del origen de las emisiones en Espafa es
fundamental para el disefio y la aplicacion de politicas de mitigacién
efectivas. El articulo que presenta Vicent Alcantara, profesor de la
Universidad Auténoma de Barcelona, permite analizar las relaciones
existentes entre la actividad econémica y la generaciéon de GEl. Para ello,
se desagregan las emisiones por tipos de gases y por sectores, evaluan-
do los factores que explican los aumentos de las emisiones en Espafa
en los ultimos afos. El autor también analiza el comportamiento ob-
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servado en variables como la carbonizacién, el mix energético o la in-
tensidad energética, variables cruciales en la obtencion de posibles
«ahorros» de emisiones.

Aunque es habitual sefalar que es viable reducir emisiones mediante
una terciariacién o «desmaterializacion» de la actividad econdmica,
no se puede olvidar que los sectores de servicios colaboran significa-
tivamente, aunque de forma indirecta, en la generacién de emisiones.
Un incremento de este tipo de emisiones indirectas revela una trans-
lacién de emisiones fuera de las fronteras («fuga de carbono») a tra-
vés de la sustitucion de la produccién industrial doméstica por impor-
taciones. Este fendmeno podria resultar en un aumento de las
emisiones globales si éstas migraran hacia paises con mayor intensi-
dad en sus emisiones, y no fuera acompafiado de una trasferencia de
tecnologia.

El calculo de las emisiones indirectas de la economia espafola es abor-
dado en el articulo de Inaki Arto, profesor de la Universidad del Pais
Vasco. Este trabajo presenta una aproximacion a las emisiones de
gases de efecto invernadero asociadas al consumo en Espafia y sus co-
munidades auténomas. Este enfoque permite ofrecer una visién al-
ternativa sobre el origen de las emisiones frente al planteamiento ha-
bitual que se centra en la produccion. En efecto, sus resultados ponen
de manifiesto que las emisiones son mas elevadas si se contemplan des-
de el punto de vista del consumo. Por tanto, este analisis mejora la con-
tabilidad ambiental existente, y permite avanzar en la asignacién de
responsabilidades en los acuerdos climaticos internacionales, asi como
incidir en el disefio de las politicas de cambio climatico.

El sector eléctrico es uno de los que mas contribuyen a la generacién Analisis de casos
de emisiones de gases de efecto invernadero en Espafa. La liberaliza- concretos: el sector
cion de este sector, iniciada en 1997 con la Ley del Sector Eléctrico, y eléctrico

la aprobacion de varias directivas encaminadas a crear mercados Uni-

COs a escala europea tanto en el gas como en la electricidad han trans-

formado profundamente el sistema eléctrico espafnol. El disefio y el

buen funcionamiento de este mercado es uno de los elementos esen-

ciales para conciliar el triple objetivo de 1) sostenibilidad climatica y

ambiental; 2) seguridad de suministro, y 3) competitividad econémi-

ca. Al estudio de este sector se dedican los dos siguientes articulos.

Gonzalo Sdenz de Miera (IBERDROLA) analiza los resultados del pro-
ceso de liberalizacion en el sector eléctrico espafiol examinando las ven-
tajas e inconvenientes de la «regulacién» versus la «liberalizacién», en
términos de eficiencia y equidad distributiva, asi como las implicacio-
nes de la consolidacion de un mix energético menos contaminante ca-
racterizado por un mayor peso de las energias renovables. El articulo

PAPELES DE ECONOMIA ESPANOLA, N.° 121, 2009. ISSN: 0210-9107. <kECONOMIA Y CAMBIO CLIMATICO»

Xl



CAMBIO CLIMATICO: UNA PERSPECTIVA ECONOMICA

también analiza la estructura del mercado eléctrico espanol, el nivel de
competencia y la evolucion de los precios, ofreciendo una comparacion
con los paises del entorno, asi como el origen del «déficit tarifario».

Por su parte, Natalia Fabra (Universidad Carlos Il de Madrid) y Jorge
Fabra (Comisién Nacional de la Energia) abordan las caracteristicas es-
peciales de la electricidad y los resultados del mercado eléctrico libera-
lizado en Espafa. El articulo analiza los windfall profits (rentas genera-
das por cambios regulatorios o por falta de competencia) y su relacion
con el desarrollo de la Ley del Sector Eléctrico y con el «déficit tarifa-
rio». Proponen una alternativa regulatoria para evitar desequilibrios re-
tributivos y potenciar tanto la competencia como la eficiencia en las in-
versiones. Ademas, esta alternativa es compatible con los objetivos
ambientales mediante el disefo de un plan energético publico a lar-
go plazo (25 afios) y con metas especificas a corto plazo (4 afos), co-
mo, por ejemplo, en materia de energias renovables.

El sector El sector de transporte es otro de los que mas contribuyen a la gene-
de transporte racién de emisiones de CO, en Espana. Ademas, las perspectivas en es-
te sector preocupan porque muestran una tendencia contraria a la de
otros sectores econdmicos, en los cuales las emisiones se han estabili-
zado, o incluso reducido, a medida que la tecnologia ha mejorado. De
hecho, en Espafa la mayoria de los incrementos en las emisiones ya
mencionados puede atribuirse al aumento del transporte por carrete-
ra. En este contexto, es imprescindible desarrollar politicas de inter-
nalizacién de los costes externos del transporte que sean coherentes
y compatibles con politicas de movilidad mas amplias y centradas en
la gestion de la demanda.

Si bien la mayoria de las externalidades en transporte tienen un impacto
negativo, es posible encontrar algunos efectos de caracter positivo. El
efecto Mohring es uno de ellos, y se refiere a la reduccién del tiempo
de viaje de los pasajeros cuando el operador incrementa la frecuencia. El
trabajo de las profesoras de la Universidad de Las Palmas de Gran Ca-
naria Ofelia Betancor y M. Pilar Socorro analiza este fenémeno poco
conocido, situdndolo en el contexto de las externalidades del transpor-
te y sus politicas de regulacion. En concreto, las autoras muestran que,
aunque el efecto Mohring se planted originalmente para la industria de
autobuses, puede identificarse con otros modos de transporte publico.
De manera que ignorar este tipo de externalidades positivas puede llevar
a una eleccion de politicas medioambientales subdptimas.

Abastecimiento Ademas del cambio climatico global, muchas economias ven con preo-
energético y avances cupacién su elevada dependencia de las de los recursos fosiles. El au-
tecnolégicos mento previsto de la demanda y los precios del petréleo y el gas pue-

de generar en el futuro situaciones de inflacién e inestabilidad. La
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Agencia Internacional de la Energia (IEA, 2008) advierte que «la era del
petréleo barato ha terminado», y prevé un aumento estructural de
los precios del petroleo (200 doélares por barril de petréleo en 2030, en
precios nominales). En Espafa la dependencia energética en 2006 era
un 80 por 100, alejada de la media de la UE-27 (53,8 por 100) o de pa-
ises como Suecia (37,4 por 100) u Holanda (38 por 100). Ante esta
situacion, es aconsejable desarrollar estrategias y politicas que permi-
tan limitar la vulnerabilidad de la economia espafola frente a dichos
cambios y desarrollar un mix tecnolégico diversificado ante posibles
contingencias.

Para avanzar en esta direccion, es necesario conocer como evoluciona-
ran algunas variables energéticas en el futuro. Ignasi Nieto (ISDEFE)
analiza la incertidumbre que rodea a algunas de estas variables y dis-
cute la relevancia y la conveniencia de los analisis prospectivos, pero
también sus limitaciones. En concreto, se estudian las principales va-
riables relativas al papel del petroleo, el gas y las tecnologias eléctri-
cas en relaciéon con su oferta, con su demanda, y con las importantes
implicaciones regionales en cuanto a reservas y rutas de transporte. En
la sequnda parte del articulo se hace hincapié en el papel geoestraté-
gico de una politica industrial en Espafa relacionada con el desarrollo
de tecnologias eléctricas bajas en carbono.

En esta misma linea, Cayetano Lépez (CIEMAT y UAM) aborda las li-
neas de investigacion tecnoldgica con mas futuro en el campo de las
energias bajas en carbono. Su conclusion es que no existen soluciones
universales ni fuentes nuevas que puedan sustituir totalmente a las con-
vencionales. Por ello, es necesario contar con un mix tecnolégico diver-
sificado que incluya las fuentes renovables, la energia nuclear, y el se-
cuestro y la captura de CO, asociado a la generacion de electricidad
con carboén.

Finalmente, los dos uUltimos articulos de este nUmero de PaPELES DE Eco-
NOMIA ESPANOLA giran en torno a uno de los instrumentos clave para
alcanzar los objetivos «20-20-20» en Europa: el Régimen Comunitario
de Comercio de Derechos de Emisidon (mds conocido por sus siglas en
inglés, ETs, de Emissions-Trading Scheme). Este sistema, en funciona-
miento desde 2005, abarca cerca de 10.000 instalaciones y el 45 por
100 de las emisiones totales de la Union Europea.

La implantacion del ETS ha hecho que el CO, sea un recurso escaso por
el que es preciso pagar un precio de mercado y cuyo coste las empre-
sas trataran de minimizar. El articulo de Luis M. Abadie y José M.
Chamorro analiza como las inversiones energéticas, su rendimiento
esperado y su riesgo, pueden verse afectadas por la existencia de un
precio para el CO,. Para ello estudian la evolucion del mercado de de-
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rechos de emision europeo, sus cotizaciones al contado y a futuro, su
volatilidad, su posible desarrollo y el impacto de la crisis econdmica.
Los autores utilizan técnicas y modelos de evaluacién de opciones y fu-
turos aplicados a los derechos de emisiones para valorar las oportuni-
dades de inversidn en activos reales o en «opciones reales». Entre los
casos analizados se encuentran la opcién de retrasar la inversion en una
central, expandir o contraer la escala de operacion o bien incluir en una
central una instalacién de captura y almacenamiento de CO.,.

Aunque el ETS afectard Unicamente a los sectores industriales intensi-
VOS en energia, se espera que su uso se vaya extendiendo en dos direc-
ciones: hacia el resto de sectores, pero también en la combinacién con
otros instrumentos de politica medioambiental. En este sentido, la com-
patibilidad entre instrumentos es crucial para que las politicas de cam-
bio climatico sean eficaces. Precisamente, el articulo de los profesores
Pablo Del Rio, Xavier Labandeira y Pedro Linares, que cierra este
numero, analiza cobmo interaccionan y se combinan los distintos ins-
trumentos climaticos disponibles en el sistema espafol. En concreto,
el trabajo identifica algunas de las interacciones que se producen en-
tre el ETS y otros instrumentos de politica energética/ambiental en Es-
pana, y a partir de ello se deducen algunas implicaciones de politica
publica en funcién de los objetivos fundamentales que se quieren
conseguir.

Un tema oportuno Finalmente, como se puede apreciar de lo aqui expuesto, este nimero
con amplias de PareLEs DE Economia EspaNoLA, dedicado al cambio climatico, abor-
implicaciones da un tema no solo relevante desde el punto de vista meramente eco-
némico, sino también por sus implicaciones en distintos aspectos de la
vida cotidiana en la sociedad (usos de la energia, incremento de los
costes inducidos por los requerimientos de ahorro de emisiones con-
taminantes, etc.). Ademas, el momento de ver la luz los trabajos aqui
recogidos es crucial y 6ptimo en la medida en que contribuye, con una
base razonada y documentada, a aportar nuevos parametros y argu-
mentos a la discusion sobre la problematica del cambio climatico, cuya
maxima expresion se espera que surja en la Conferencia de Copenha-
gue que se celebrard en diciembre de 2009 (la copP15, en el lenguaje de
las Naciones Unidas). En efecto, las partes integrantes de esta confe-
rencia, asi como todos los expertos en la materia, consideran que es
un momento histoérico para alcanzar un tratado climatico post-Kioto,
aunque algunas voces han apuntado a la dificultad afladida que supo-
ne la crisis econdmica sin precedentes en la que la economia mundial
estd inmersa.

En cualquier caso, los analisis econdmicos que se estan afianzando
en relacion con la medicién del problema del cambio climatico, y con
la evaluacion de las condiciones necesarias y suficientes para la con-
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secucién y el mantenimiento de acuerdos internacionales, deberfan se-
guir esta trayectoria de proliferacién y profundidad en la formalizacién
y contrastacion de los problemas. A este objetivo quiere contribuir
FUNCAS con la publicacion de este nuevo nimero de PAPELES DE ECONO-
MiA ESPANOLA.
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