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El crecimiento econdmico depende del uso de factores productivos y tecnologia. Desde la

revolucion industrial, el crecimiento se ha vuelto exponencial. 2024
740x

Hasta fines de la edad media, el crecimiento
mundial era muy lento, empujado por la
expansion de la poblacidn (factor trabajo).

PIB mundial

. L . (veces AD 1)
A partir de la revolucién industrial, la

acumulacién de capital fisico en procesos
industriales permitido expansiones en
estandares de vida (factor capital,;

tecnologia) 1900
gla). 23x
Junto con la reduccidon en mortalidad
infantil, propiciaron una dinamica de 1500
crecimiento exponencial: 3x
4x entre 1800-1900; 16x entre 1900-2000. °
AD 1
1x Actualmente, el PIB mundial se estima es 740 veces mayor
P respecto AD 1 (poblacion: 35x; PIB per cap.: 21x). Al ritmo actual

de crecimiento, el PIB mundial se duplica cada 25 ahos.

Fuente: cdlculos propios basados en Hyde project (poblacién), Picketty (2014), Banco Mundial y FMI para PIB per cép. Valores normalizados en PIB total AD 1 = 1.



Pero la produccion y consumo de bienes y servicios también depende de un tercer factor
productivo: capital natural.

* El capital natural entra de dos maneras en
nuestros procesos productivos:

1. La extraccidon de recursos naturales
(insumos de produccion): Corresponde a
los servicios ecosistémicos de
aprovisionamiento (alimentos, materias

primas, agua potable, etc.) . , SERVICIOS

2. El stock de capital natural (base de capital ECOSISTEMICOS
para la produccion): Corresponde a los '
servicios ecosistémicos de requlacion y
sostenimiento, que proveen la base para el
funcionamiento de los ecosistemas
(regulacion del clima, regulacion del agua,
polinizacion, etc.).




Pero la produccion y consumo de bienes y servicios también depende de tercer factor
productivo: capital natural.

Las ciencias econdmicas recién han
comenzado a incorporar la contribucion del
capital natural al desarrollo econdmico, y a
estudiar el dano acumulativo que la
extraccion de recursos y procesos
productivos provocan en el capital natural.

Principales fuerzas (IPBES):

 Cambio uso de suelos; sobreexplotacion
de especies; emisiones de GEl;
contaminacion; especies invasoras.

Principales manifestaciones:

* Cambio climatico: aumento T +1°C; + 3°C | caced conservation efforts

hacia 2100 si no disminuyen emisiones. + Ve austpiinliie pacucton 9
+ more sustainable consumption

e Destruccion de ecosistemas: degradacion
de 50% ecosistema promedio; pérdida de
vida salvaje de 70% en 50 afos.
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Mas alla de las consideraciones éticas... écomo impacta la degradacion del capital natural

a nuestras economias?

Nuestras economia extraen recursos naturales a una
velocidad mayor a la capacidad de regeneracién de los
ecosistemas.

En el corto plazo esto aumenta la produccién —la
naturaleza es inicialmente resiliente.

En el mediano plazo, el dafno acumulativo empieza a
tener impactos desproporcionados (no-lineales) en el
stock de capital natural, reduciendo el PIB.

é¢Cuando empieza el mediano plazo?

 Depende del estado inicial de degradacion (que ya
es muy elevado).

 Depende de la tasa de crecimiento de la extraccion
de recursos (crece como el PIB, aprox.).

 Depende de qué tan lejos estemos de los “puntos
de no retorno” (a escala global y local).

Proyecciones PIB de largo plazo
(...sin considerar capital natural) '

M Productividad Capital Fisico  m Capital Humano
B Capital Natural @ PIB

Cdlculo ilustrativo. No corresponde a proyecciones numéricas efectivas.



Rol de Bancos Centrales: analizar implicancias de riesgos fisicosy riesgos de transicion

para el cumplimiento de su mandato institucional.

El rol de los bancos centrales debe cefirse a su mandato, que no incluye
el disefio de la politica econdmica-medioambiental (ni opinar de ella).

Pero, los mandatos de estabilidad de precios y financiera requiere
analizar y comunicar a la ciudadania los riesgos macroecondmicos y
financieros de la degradacion de la naturaleza.

En esta importante mision, el BCCh sigue las recomendaciones de la red
para enverdecer el sistema financiero (NGFS):

* Analisis macroecondmico: evaluar las implicancias de los escenarios
climaticos y de degradaciéon medioambiental en el crecimiento de
largo plazo, la actividad de distintos sectores, dinamicas inflacionarias
e implicancias de politica monetaria en respuesta a distintos shocks.

* Analisis financiero: evaluar la exposicion de bancos e instituciones
financieras a riesgos provenientes de estas fuentes.

* Produccion de estadisticas: incorporar la medicidon de cuentas
econdmicas-medioambientales para dar seguimiento y comunicar la
evolucion del capital natural.

Figure 3 NGFS scenarios framework in Phase V
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Ejemplos de analisis:

Analisis macroeconomico: Temperatura en enero e incendios forestales
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* Andlisis financiero: 30% del avaluo de propiedades esta expuesto a riesgos climaticos,
con las macrozonas Norte y Centro las de mayor exposicion a impactos como deterioro
costero, inundaciones y sequia (IEF, 1 sem. 2022).



Ejemplos de analisis: valoracion de capital natural

Piloto Capital Natural en Chile: los flujos de SSEE son de un orden de magnitud similar al flujo de PIB

.= 1 Resultados del Valor Econémico del Capital Natural enla cuenca del Rio Bueno

Servicio Método de : Millonesde CLP/aiio K] ili i A
para valorar 6 servicios

g Funciones de produccin, ecosistémicos (provision agua
{PFOV::.S(IjOTZj(}je agua |\ alores de mercado de de- | Volumen de aguadisponible (m3) 57.591(60,6) . s ’ (p . e g . s !
st rechos de agua regulacion hidrica, purificacion

hidrica, recreacion, regulacion
Visitacién, Gasto porvisitante, valorde . . - . e Ty
Recreacion mercago Numero de visitantes por ano 4.519(4,7) C||mat|ca’ provision de
Volumenes de agua disponibles en la época habltat)'
Regulacion Costo de reemplazo, valor | seca atribuibles a la capacidad del sistema sue-
Hidrica de mercado lo-vegetacion de transitar las precipitaciones 14.262(150) ° ReSUItadOS' el actual ma pa y
hacialas aguas subsuperficiales (m3/s) o ’
o condiciones de los
E;jjr;{lzéggtlncién Costos evitados, costos de | =2r9as evitadas de sedimentos (Ton/afio), o de ecosistemas entregan un valor
deSedimentosy reemplazo ' fosforo (Kg/afo), que ingresaran a las fuentes 99.483(104,7) g ~
0,
Regulacion Valor de almacenamiento | Almacenamiento total de carbono (suelo, raices 183.241(192.9) 81%’ del PIB generado en el
Climaética de carbono ybiomasa aérea) (Ton C) ' ' territorio ConSideradO.
HabitatyViveros | Yalores de mercado y | 4 . 4o habitat (Ha) 93.113(97.9)
transferencia de beneficios

TOTAL CUENCA RiO BUENO 452.209 (475.9)



Comentarios finales

* Los dafos de la actividad econdmica en la naturaleza estdn aumentando en forma significativa. Esto,
porque el ritmo de extraccion de recursos (cambio uso de suelos, liberacion GEI, contaminacion, etc.)
supera con creces la capacidad de regeneracién de la naturaleza, y los dafios son acumulativos.

* De norevertir esta dinamica, los ecosistemas cruzaran puntos de no retorno, pasado los cuales la
velocidad de deterioro se acelerara, posiblemente de forma irreversible. Esos puntos de no retorno
pueden estar cerca, aungue existe un grado de incertidumbre cientifica significativa (incertidumbre en
ambas direcciones!).

* El capital natural esta en la base de nuestros procesos productivos, por lo que su degradacion afectara
nuestro bienestar material. Mas alla de consideraciones éticas o de valoracion intrinseca de la
naturaleza, este es un problema practico para nuestras economias.

* Los bancos centrales tienen la responsabilidad de analizar las implicancias macroecondmicas —
crecimiento de largo plazo; estabilidad de precios-- y de estabilidad financiera de esta problematica.
Adicionalmente, el BCCh ha comenzado un esfuerzo para medir el capital natural a nivel nacional, para
entregar a la ciudadania antecedentes mas precisos acerca de su evolucion.

* Desde estas tareas, alineadas con su mandato, el BCCh intenta aportar antecedentes técnicos a la
discusion del pais de como abordar esta complejo tema.
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