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ERCADOS DE
ARBONO: UNA

VENTANA DE
OPORTUNIDAD
LOS GRANDES PROBLEMAS PUEDEN SER TAMBIEN FUENTE DE
OPORTUNIDADES. EL DIOXIDO DE CARBONO, SUSTANCIA ALTAMENTE
CONTAMINANTE, ES AHORA EL CENTRO DE UN MERCADO QUE BUSCA
REDUCIR SUS EMISIONES YREEMPLAZARLAS MEDIANTE LA INVERSION EN
INVEST/GACION POR FUENTES DE ENERGfA LIMPIAS

+
EI cambio climatico es ya una realidad y gran parte de la respon-
sabilidad de 10 queesta sucediendo es del hombre. Solo hace falta revisar la
prensa en cua lquier pa rte del mundo para enco ntrar noticias do nde se nos anuncia que algun pais, bien sea lejan o
o cercano a nuest ro ento rno , esta siendo afec tado por alguna situac i6n climatica extrema : inundaciones inusuales,
sequias extendidas en algunas regiones, huracanes cada vez mas devastadores, catas tr6ficos ciclones, entre otros.

EI mapa y la geografia en el plan eta esta n cambia ndo de manera acelerada . Los po los se desint egran y reducen
su tamafio, el deshie lo ataca a las lIam adas «nieves perpetu as» del Himalaya en el Asia, los Alpes en Europa y los
Andes en America. Por ejemplo, Peru y Bolivia, que en conju nto tie nen mas de l 90 % de los glaciares trop icales, ya
han perdido una tercera parte de la superficie glacia r.

A futuro se espe ran efectos devas tadores para America Latina. Se estima que, para e12050, gran part e de la selva
tropical en la Amazonia se conviert a en un a sabana con efectos importantes en la extinci6n de especies. Se estima un
promed io de 40 desastres importantes, causando mas de 40 millones de damnificados, 45 ,000 muertos y perdidas rna­
teriales por mas de 20,000 millones de d6lares. Adiciona lmente, si la concentraci6n de CO2 se dupli cara con respecto
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de 1990, el PBIdeAmericaLatinapodria reducirseentre
un 1%Y3%.EstaIista dedesastres podriaser muchomas
extensay, si bien es cierto que el hombre no es el unico
responsablede todos estosacontecimientos, sieselunico
quepuede tomar medidasconcretas para detenerlo.

LAMITIGACION DELCAMBIO CLIMATICO:
LOS MERCADOS DE CARBONO
Este problema puede ser trasformado en una oportu­
nidad y, en esta situacion en particular, es posible en­
contrar soluciones eficaces y econornicarnente viables
al problema del cambio clirnatico, En este contexto, es
posiblecontribuira traves de los mecanismos de merca­
do que se derivan principalmente de los tratados inter­
nacionales y de la voluntad del empresariado en varios
paises. Es necesarioque integremos elcambioclimatico
en las oportunidades de crecimiento estrategico de las
sociedades y empresas, y que los consumidores, el sec­
tor privadoy los gobiernos se den cuenta del valor que
puede tener elcarbono.

Especificamente para el empresariado, la mitiga­
cion delcambioclimaticonoes solouna responsabilidad
conelentorno, sinoque representa una oportunidad - al
igualque en elcasodelbuen gobiernocorporativo- para
generar mayorvalor a laempresa.

tribuyena ladiversificacion delriesgo. Oentrodel MOL,
elsegmento primario ocupa e122%delvolumen totalde
la reduccionde emisiones yel segmento secundario tie­
ne una participacionactualdel 13%.

Asi, el MOLen la region desarrollo inicialmente el
segmento primarioy,en los afiosrecientes, el segmento
secundario hizo su aparicion con un rapido crecimien­
to, operado actualmente porcompafiias de capital euro­
peo. America Latina debe aprovechar mas el creciente
segmento secundario del mercado a traves de la forma­
cionde su propiomercadode caracter regional, 10 que Ie
otorgaria un mayor control de su oferta y la colocacion
directa de las emisiones registradas 0 certificadas, par­
ticipando mas de la utilidad generada por esta coloca­
cion.Ademas, esto Ie permitira preparar los pasos para
la consolidaciondel mercado spot, elcual, a traves de la
creacion y fortalecimiento de bolsas, sera vigoroso en
unos pocosafios.

Lo anterior representa retos para la region, en el
sentido de desarrollar integralmente el mercado de
carbono como un mercado financiero regional y com­
pleto que abarque todos los segmentos mencionados.
Nadie puede poner en duda laglobalizacionde los mer­
cados financieros y su funcionamiento en igualdad de
condiciones, de materias primas, de futuro, opciones,

+
PARA EL 2050, GRAN PARTE DE LA SELVA TROPICAL EN LA AMAZONIA SE CONVERTIRIA EN UNA
SABANA CON EFECTOS GRAVES EN LA EXTINCION DE ESPECIES. SE ESTIMA UN PROMEDIO
DE 40 DESASTRES IMPORTANTES QUE CAUSARAN MAs DE 40 MILLONES DE DAMNIFICADOS Y
45,000 MUERTOS. ESPECIFICAMENTE PARA EL EMPRESARIADO, LA MITIGACION DEL CAMBIO
CLIMATICO NO ES SOLO UNA RESPONSABILIDAD CON EL ENTORNO, SINO QUE REPRESENTA UNA
OPORTUNIDAD PARA GENERAR MAYOR VALOR ALA EMPRESA

En esta lineade actuacion, iniciativas como lacrea­
cionde un comerciode derechode emisiones en Europa
yel Mecanismo de DesarrolloLimpio(MOL)en Ameri­
ca Latina yAsiahan contribuidode manera sustancial a
la mitigaciondel calentamiento global, ademas de pro­
mover eldesarrollosostenible de una manera tangible.

Es relevanteresaltar el caso de la Union Europea, la
cual puso en marcha el 1 de enero de 2005 el mercado
de CO

2
mas ambicioso que hasta la fechase haya irnple­

mentado. Este abarca a los27 Estados miembrosytiene
como proposito regular la comercializacion de las emi­
siones en diversas actividades. EI regimen comunitario
de comerciode derechos de ernisionafecta globalmente
a mas de 10,500 instalaciones ycomercia mas de 2,000
millonesde toneladasde CO

2
, que correspondena145%

de las emisiones totales de gases de efecto invernadero
en la Union Europea.

Noobstante que el mercado mundialdelcarbono 10
domina el sistema de comercio de emisiones europeo,
con un 62%del volumen total del mercado, el MOL re­
presenta un importante 35%. Deltotal del mercadoori­
ginadopor el MOL, 20%correspondeaAmericaLatina.
Por ello, nuestra region resulta muy atractiva para los
compradores de reduccion de emisiones, dadas las ca­
racteristicas mas estables de nuestro mercado que con-
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moneda extranjera , bonos yotros instrumentos. Todos
estos mercados comenzaron en paises individuales, a
veces en pequefias localidades, y luego crecieron como
mercados globales.

Los esfuerzos actuales en el caso de los mercados
del carbono deben dirigirse a consolidar los bloques
regionales, pero es a futuro que el mercado podria evo­
lucionar hacia la globalizacion. Adicionalmente, en la
actuaIidad, estan en curso las negociaciones de Kioto
sobre el futuro del MOL, aun sin definicion para el pe­
riodo post 2012. Los gobiernos de la region deben for­
talecer su rolen estas para lograr un MOL mas simple,
Iiquidoy ftuido. En este sentido, en los proximos afios,
se deben buscar aIianzas a nivel regional que conso­
Iiden la posicion de America Latina en el logro de sus
objetivos comunes.

Por otra parte, los paises industriaIizados que han
adquirido compromisos de reduccion de emisiones de­
berian mostrar un apoyo mas expedito para lograr este
objetivo, teniendo en cuenta que este mecanismo de fte­
xibilidadcontribuye de manera importante al logro del
desarrollosostenibleen la regionyen el mundo.

Las excesivas regulaciones del MOL,que castigan
su agilidad,han generado un mayorriesgoen su uso. Un
MOL regulado de manera mas eficiente disminuira sus



riesgos y consecuentemente sus precios tendran mejo­
res terminos de intercambio, 10 que perm itira dinami zar
su mercado. Este es un objetivo de interes comun tanto
para vendedores como para compradores de reduccion
de emisiones.

LOS MERCADOS VOLUNTARIOS:
UN ENORME POTENCIAL
Otro seg mento del mercado de carbono 10con stituye el
de la redu ccion de emisiones volunta rias. Aun cuando
actualmente este mercado es pequeiio, hay una intere­
sante oportunidad para el empresariado de la region en
la perspectiva de aprovecha r el enorme potencial que
albergarian las nuevas dem andas de paises com o Es­
tados Unidos, Austra lia, entre otros. Ello implicari a la
creacion de un mercado regional, de naturaleza total­
mente volunta ria, dentro del esqu ema de transaccion
de cupos (cap and trade). Este mercado estaria cons ­
tituido por empresas con cod igos de comportamiento
propios de respon sabil idad social y ambiental, sin
regulaciones nacionales 0 internacionales ni de adop­
cion de comp romisos.

La introduccion del intercambio de derechos de
emision en un mercado voluntario constituido de esa
manera supone un estimulo economico para que las

busqu en un mayor desarrollo dom estico , para 10 cuaI
se pod ran perseguir patrones de asociat ividad entre
gobiernos, academia y empresariado de paises desarro­
lIados y en desarrollo. Ello implicaria, necesariamente,
una mayor inversion en investigacion y financiamiento
por parte de los paises de la region .

Asimismo, una matriz energetica mas equilibrada
implicaria una revision detallada de las reguIaciones so­
bre generacion, uso eficient e de energia y sobre medio
ambiente, de modo que se involucren metas mas ele­
vadas en cuanto a la calidad ambi enta l y a la desconta­
minacion. Por 10 tanto, los paises de la region deberian
revisar, de acuerdo con sus posibilidades, la inclusion de
sistemas de transaccion de cupo s y permi sos de descon­
tarninacion (cap and trade) dentro de su regulac ion am­
biental , los cuales naturalmente incentivan la investiga ­
cion , el desarrollo de tecnolo gias Iimpias y la creacion de
nuevos empleo s y de otros mercados ambientales.

LARESPUESTA DE LACAFANTEELFENQMENO
DEL CAMBIO CLIMATICO
En el contexto de 10expresado anteriormente, la Cor­
poracion Andina de Fom ento (CAF) propu gna una
agenda para el desarrollo integral que apunta al logro
de un crecimi ento alto , sostenible y de calidad. Para

+
ENEL 2005, LA UNIONEUROPEA (UE) PUSO EN MARCHA EL MERCADO DE CO2 MAs AMBICIOSO
IMPLEMENTADO HASTA LA FECHA,QUE TIENE COMO PROPOSITO REGULAR LA COMERCIALIZACION
DE LAS EMISIONES EN DIVERSAS ACTIVIDADES. EL REGIMEN COMUNITARIO DE COMERCIO DE
DERECHOS DE EMISION AFECTA GLOBALMENTE AMAs DE 10,500 INSTALACIONES YCOMERCIA
MAs DE 2,000 MILLONES DE TONELADAS DE CO2, QUE CORRESPONDEN AL 45% DE LAS
EMISIONES TOTALES DE GASES DE EFECTO INVERNADERO EN LA UE

empresas inviertan en tecnologias Iimpias , ya que se les
permitiria dispon er de un volumen de derechos no con­
sumidos y venderlos en el mercado.

EFECTOS MULTIPLICADORES DE LOS
MERCADOSDECARBON O
Entre otros facto res, el mercado de carbono en Ame­
rica Latina ha contribuido de manera importante a la
aparicion y al desarrollo creciente de las energias re­
novables y sos tenibles en las matrices energeticas de
nuestros paises, actualmente con un 4% de represen­
tatividad. Este se constituye en un desafio importante,
asi como en una clara oportunidad para la creacion de
nuevos clusters de tecnologias, mayor actividad em­
presarial y academica, y una oportunidad pa ra el desa­
rrollo econornico de la region.

No obstante, la transferencia de tecnologias en
este sector no ha logrado los resultados esperados.
Los costos son demasiado altos y tanto su adaptacion
como uso es altamente ineficiente, 10que implica un
mayor esfuerzo y compromiso por parte de los paises
desarrollados hacia los receptores de es ta tran sferen­
cia tecnologica .

EI desarrollo tecnologico de energias renovables y
sostenibles deberia enfocarse mas hacia esquemas que

lograr estos objetivos, el crecimiento debe ser cada vez
meno s dependiente de las cambiantes condiciones del
entorn o economico internacional y debe sustentarse
en una tran sforrnacion de sus economias que mejore su
productividad. Ello agr ega valor a las ventajas comp a­
rativas nacionales y aumenta la inversion en toda s las
formas de capital: humano, social, natural, fisico, pro­
ductivo y financiero.

Con respecto de la dimension ambiental , la CAF ha
venido desarrollando, a 10 largo de su trayectoria, una
clara estrategia orientada a responder con acciones con­
creta s ante el fenorneno del cambio clirnatico . Su accio­
nar se ha enfocado no solo al ambito de los mecanismos
de rnitigacion, sino tambien en la ada ptacion al cambio
climatico , Asi, la CAF ha diseiiado y lIevado a cabo una
serie de programas especializados en medio ambiente
que promueven y apoyan iniciativas nacionales y regio­
nales para la conservacion de la naturaleza, el uso sos­
tenible del capital natural de la region como el fortaleci­
miento del sector ambiental en America Latina.

En el area de mitigacion, la CAF ha tenido un rol
fundamental en el desar rollo y forta lecimiento de los
mercados del carbono, y en la promocion de energias
renovables y sostenibles . En esta linea, la CAF creo
en 1999 el Programa Latino Americano del Carbono
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(PLAC). En un primer periodo, las actividades del
PLACse enfocaron a la difusion ycapacitacion en torno
al grave problema del cambio clim atic o y sus impactos.
Tarnbien ha apoyado la creacion y el fortalecimiento
institucional para incorporar a los sectores publico y
privado de los paises de la region en las actividades
iniciales relacionadas con el mercado de reducciones
de gases de efecto invernadero a traves del Mecanismo
de Desarrollo Limpio, en el marco de la Convencion de
Cambio Climatico (1992).

Posteriormente, el PLAC consolido su gestion par­
ticipando activamente en dicho mercado, posicionando
a la CAF como banco de desarrollo regional lider en el
mercado de GEl enAmerica Latina. Durante esta etapa,
la CAFcreo dos importantes mecanismos de compra y
venta de reducciones de GEl: 1) la facilidad MDL CAF­
Gobierno de Holanda (CAF-Netherlands CDM Facility)
por 10 millones de toneladas de GEl, y 2) la Iniciativa
Iberoamericana de Carbono entre la CAF y el Reino de
Espana, por 9 millones de toneladas de GEl.

EIrol del PLAC en este mercado es el de identificar y
desarrollarelcomponentedecarbona de los proyectos. Par
otrolado,apoyaasusgestoresenellogrodeloscertificados
de reduccion deemisiones (CRE), hasta su registro ante la
Oficina deCambioClirnaticode la ONU (UNFCCC).

En el 2006 , el PLAC incorporo, como parte de
su mision, las tareas de prornocion y estimulo de las
energias limpias alternativas y la eficiencia ener­
getica, como respuesta integral a los problemas de
cambio climatico. Para ello, la entid ad ha financiado
proyectos innovadores en energia eo lica, biomasa,
geote rmica, solar e hidrica de pequefia escala y de
bajo impacto socioam biental. La mision renovada del
PLAC+e implica la diversificacion de su portafolio de
compradores de GEl involucrando, adernasde los go­
biernos de Espana y Holanda, al sector privado y al
sector voluntario internacional.

Loslogros del PLAC+een la region son numerososy
se encuentran a la vista de todos. En el marco del Fondo
es tab lecido con el Reino de Holanda (CAF-Netherlands
CDM Facility) , el PLAC+e ha cerrado negocios por 8.6
millones de toneladas de CO

2
, representando ingresos

por 79 millones de euros para los proyectos entre el
2008 ye12012. Con Espana, a traves de la Iniciativa Ibe­
roamericana del Carbono, se encuentran en negociacio­
nes finales de 3.5 millones de toneladas de CO

2
y otras

3.5 millones de toneladas en originacion, con ingresos
estimados para los proyectos por 50 millones de euros.
Por otra parte, se encuentran en negociaciones ante el
mercado voluntario por cerca de dos millones de tonela­
das de CO

2
, con un ingreso aproximado para los proyec­

tos de 12 millones de euros entre 2009 y 2012.
Adicionalmente, la CAF ha desarrollado el com­

ponente de carbona de cerca de treinta proyectos en la
region, distribuidos en seis pequefias hidroelectricas,
seis proyectos de biomasa, cinco de eficiencia energe­
tica, cinco de transporte, tres de biogas en la industria,
dos interconexiones electricas , un relleno sanitario, un
proyecto de energia geotermica, un proyecto de energia
eolica, entre otros. Para el logro de cierres financieros de
variosde estos proyectos, se ha aportado cerca de 15 mi­
Ilones de euros en anticipos de ftujos de los certificados
de reduccion de emisiones, mecanismo innovador que
ha resultado muy efectivo para concretar estos proyec­
tOS. LaCAF tambien ha brindado apoyo a los gobiernos
ya la empresa privada en iniciativas concretas que esti-
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mulan yconsolidan eldesarrollode este mercado con un
aporte mayor a un millen de dolares a traves de fondos
propios de cooperacion tecnica.

Uno de los aportes mas importantes que ha reali­
zado la CAF a traves de este programa ha consistido
en el desarrollo de la primera metodologia para pro­
yectos de transporte BRT (bus rapid transport, por
sus siglas en Ingles), y la metodolog ia de aprovecha­
miento de biogas en industr ias licoreras, aprobada
por la Secreta ria de Naciones Unidas para el Cambio
Cli rnatico, a ser aplicado mundialmente en el merca­
do de carbona de Kioto. Para el desarrollo de la meto­
dologia de tran sport e, la CAF, en conjunto con el pro­
yecto Transmilenio en Bogota, desa rrollo un sistema
de evaluacion altamente innovador para cuantificar
las emisiones reducidas.

Vale la pena destacar el rol activo que asurnio la
CAFen la prornocion de energias limpias alternativas y
de la eficiencia energetics mediante la creacion de nue­
vos mecanismos y servicios de financiamiento propios,
en asociacion con otras entidades. La primera de estas
iniciativas fue la Linea de Financiamiento CAF-KfW,
por 130 millones de dolares, seguida del aporte de la
CAF por un millen de dolares al fonda de inversion
Clean Tech Fund, que ha financiado tres proyectos por
cerca de 14 millones de dolares en un corto tiempo.

En esta misma direccio n, la CAFcuenta con el Pro­
grama de Energia Sostenible (ProEner), cuyoobjetivoes
el de impulsar el dialogo sobre la problernatica sectorial
a fin de identificar barreras y oportunidades para impul­
sar eldesarrollo de sistemas energeticos sostenibles.Para
ello,el ProEnerapoyaa los paises enelanalisisyla evalua­
cion comprensivade los temas regulatorios, econornicos
y tecnicos, asociados con el desarrolloe implementacion
de proyectos nacionales 0 binacionales energeticos, asi
como en el desarrollode estudios de la matriz energetica
de largo plazo yde talleres con los actores relevantes en el
pais para ladiscusionde las propuestas.

Por otra parte, tomando en consideracion la necesi­
dad de apoyar eldesarrollo reciente, realizar acciones en
las areas de energias renovables y sostenibles y brindar
soluciones al cambio clirnatico, la CAF ha apoyado el
desarrollo tecnologicoy los analisis de inversion y facti­
bilidad en estas areas a traves del Fondo de Preinversion
PROINFRA.

En el ambito de la adaptacion al cambio clirnatico,
la CAFcuenta con el Programa de Gestion de Riesgos
de Desastres (PREVER). Este programa ha dedica­
do sus esfuerzos a apoyar la prevencion , mitigacion y
atencion de los impactos socioeconornicos y ambienta­
les como consecuencia de los desastres por fenornenos

natural es y al cambio climatico. PREVER hace enfasis
en cuatro areas de trabajo : 1) la gestion del riesgo y la
disminucion de vulnerabilidades relacionadas con el
Fenorneno de El Nino; 2) la atencion contingente ante
desastres; 3) la prevencion de riesgos desde la perspec­
tiva municipal; y 4) el apoyo a los paises en la identi­
ficacion de vulnerabilidades y acciones de adapt acion
ante el cambio climatico,

En sintesis, la CAFcontinuara de forma visionariay
activacon su labor de identificar yemprender iniciativas
que conduzcan al desarrollo de los mercados de carbona
y de energias sostenibles. America Latina tiene, igual­
mente, importantes retos para brindarle una respuesta
efectiva a la problernatica delcambio clirnatico ypromo­
ver matrices energeticas mas sostenibles. •


