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ANTOMIO CERRILLO
Barrelona
| aire limpio coti-
za en los merca-
dos. Les tonelades
de dioxido de car-
bono noarrojadas
sl sive forman par-
tede los nuevos valores economi-
cos y culturales. La necesidad de
luchar contra los gases inverna-
dero ha puesto precio zl aire sa-
no pera el clims. ¥ asi los dere-
chios de emision de C O, de lgs em-
presas, concedidos por el Gobier-
no y sutorizados por la UE, son
tan precizdos como el oro, la pla-
ta, el precio del barril de petroleo
o el Thex 35.

El sistema fue disefiado para
que las empresas cumplan con el
protocolo contra el cambio climé-
tico, pero los intermediarios en
la compraventa -brokers del aire
limpio- afirmsn que los dere-
chos puedenserun refugiode ca-
pitzles y una opcidn de inversion
posible no solo pars lass empre-

EL PRECID DE LOS PERMISOS
Los derechos

de emision de CO,

se han estabilizado en
12 euros la tonelada

AFECTADAS FOR KIOTO

Las instalaciones
emitieron, el 2008, 10
millones de toneladas
mas de lo asignado

58, sino para los fondos de inver-
sion y los particulsres. Su valor
constante y sonante se deriva de
los planes nacionales de asigna-
cidn, & traveés de los cuales 1091
factorias en Espafia y 12,000 en
la UE reciben cupos comerciali-
zables pars arrojar CO, al gire
Asf lo fifa la directiva gue regula
estos permisos (que afects s plan-
tas térmices, cementeras, refine-
rias, vidrierss, papelerss y de-
mds). 5i al acabar el afio estas in-
dustriss superan los derechos
asipnados, pueden scudir 2l mer-
cedo g comprar los que les faltan;
v siles sobran cupos, tienen |z op-
cion devenderlos & las gue los de-
manden.

Tendencias

La lucha contra el cambio climatico

El precio de las emisiones de CO;

Ewropa, afto 2008, Evelucidn acwmulada del predio de los derechos de emisidn, en sures
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3Y es buena ests formuls? La
opinidn mis general es que este
mercado ayuda & reducir las emi-
siones de gases, pues los gobier-
nos han reducido el volumen de
los derechos asignsdos para el pe-
riodo 2008-2012, con lo cual la
compravents senegocia en condi-
ciones de escasez. El protocolo
de Kioto proporcions asf una -
leta & las industriss pars recortar
gases, pues primero tenen la op-
cion de atajarlos in sity (con me-
joras tecnologicas, eficiencia
energética, energlas renovables);
y 5i no lo consiguen, puaden acu-
dir 2l mercado. “La compravents
de derechos se puede hacer de

forma bilateral: dos empresas se

ponen en contacto ¥y pactan un
precio, Otra opcidn es buscar un
intermediario. Y la tercera esacu-
dir a Is holsa de CO,, que es el lu-
gar que ofrece mis opciones, mis
seguridad y menos r[E_‘S%‘B. “Aqui
esti gerantizada la posibilidad de
realizar el 100% de las operacio-
nes”, explica Ismael Romen, di-
rector de la bolsa Sendecoz de
Barcelona.

4Y tuvieron suficientes dere-
chios asignados las empresas espa-
fiolas en el 20087

En conjunto, el Gobiemo les
asignd permisos pam  arrojar
1539 millones de toneladas de
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COMO COMPENSAR
EL EXCESO DE
EMISIONES

para que las

empresas
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C0, pero, &l acabar el sfio pase-
do, arrojaron 163,35 millones.
“Las industriss espafiolss han
emitido unos 10 millones de tone-
ladas de CO, mis de loasignado”,
dice Ismael Romeo.

Perohay que diferenciar situa-
ciones diferentes. Por un lado,
los sectores estrictamente indus-
triles {cemento, siderurgis, pa-

el, vidrig, tejas, baldosss..) su-
]Enen:m en el 2008 la crisis de ls
construccion y bajaron la produc-
cion. Y les sobraron derechos.
Asi de los 88,9 millones de tone-
ledas de CO, ssignades obtuvie-
ton un excedente de 13,7 millo-
nes, lo que supone un velor de
venta de unos 275 millones de
euros (contando un preciomedio
de 20 euros la rmelgda de CO,).

¥, por el contrario, lss comps-
fifas eléctricas (rmicas con car-
hin, fuel o cﬁ@)neoa:imrun com-
prar dere El Gobierno les
concedid 64,01 millones de tone-
lades de CO pero emitieron
unos 88,7 milfones de tonelades,
De hecho, muin a4, las eléctricas
redujeron  sus emisiones un
161% menos respecto al afio
2007. Arrojaron menos humos.
4Y por qué bajaron sus emisio-
nes? Por razones econGmicas, las
compafifas sustituyeron el peted-
leo y el carbon por el gas —que
emite menas CO - para tener que
comprar menos derechos (ade-
més, eran muy caros). Asimismo,
influyo el aumentd de genera-
citn con fuentes repovablesy cre-

Derechos de emision

Son los cupos amuales que tienen las empresas
reguladas por la diredtiva eurapea de compra-
wenta de derechos de emision de €O, y que se
fign con los planes naciona les de asignacion

Certificados de reduccion ﬂEgaSES

Se obtienen a cambio de particpar en proyedos
de desarrollo limpio (efivenda energética,
energias rencvables) gue reducen gases en
paises pobres. La ONU walida estos proyedos

Derechos de emisidn, en la calle. Tsmael Romeq, director
de la bolsa Sendeco2 de Barcelona

cid la produccion hidroeléctrica.

En resumen, les industriss
afectadas por Kioto emiten més
de lo que debersn; aungue han
recortadosus emisiones respecto
al 2007 (han pasado de 186,5 mi-
llones de toneladas a 163,4 millo-
nes de toneladas). Pero mientras
el sector industrizl no agots sus
cupos (debido, sobre todo a la cri-
sis), el eléctrico los sigue demen-
dando. “Es cierto que el sector
eléctrico rebasa los derechos asig-
nudos, pero es porque tiene cu-
pos muy estrictos; v estd hacien-
do un gran esfuerzo de reduc-
cion®, dbce Josep Garriga, direc-
tor de |z Oficina de Canvi Climé-
tic de la Generalitat.

+¥ como equilibran las empre-
sas su balance si al acabar el afto
emiten mds CO,de ls cuenta?

"Les empreses tienen tres op-
ciones. La primera es usar dere-
chos disponibles para el afio si-
guiente, pues el plan de ssigna-
cidn les concede cupos anuales
hasta el 2012 que pueden arras-
trar de un afio pers oo, Tam-
bién sdquirirlos a empresas que
los tengan en exceso; gl en fercer
lugar, esth la opeidn de adquirir
certificados o eréditos de reduc-
cidn de gases”, explica Romeo.
Estos certificados los pueden ob-
tener si participan en planes de
desarrollo limpio (inversiones en
el tercer mundo en proyectos
quedemiestren que se da un aho-
rrode gases) o compran estas cré-
ditos, también comercializables.
Sin embargo, estos certificados o

créditos de reduccidn de gases,

en el caso de lss eléctricas, solo

ueden ser utilizados de maners

imitada (hasta un tope del 42%

de los derechos de emision que
tengan askgnados).

A la bolsa de CO, no sdlo acu-
den las empresss afectadss por el
plan nacional de asignacion, sino
también los sectores financieros,
inversionistas o entidad es banca-
nua ueden comprar y vender es-

tos derechos, convertidos en una
rnate-nabﬁm:u mis fransacciona-
ble. “Hay personss e institucio-
nes que compran derechos de
emision: bancos, brokers, inver-
sionistas o cajas de ahorro. Todo
el mundo los puede comprar”, di-
o2 Romeo.

Barclays Bank o Banco de San-
tander son algunas de las entids-
des bancarizs que han apostado
por el valor del sire limpio, que
se puede comercializar también

EL NEGODCIO

La bolsa de CO,

es el lugar més ficil y
Seguro para comprar
derechos de emision

NUEVD COMERCIO
Financieros, bancos o
inversionistas pueden
comprar los derechos
del aire limpio

les otros
(sabre to

En Catalunya:
185 instalaciones

2008: MENOS EMISIONES
Las industriss catalanss
afectadas por la compra-
venta de derechos de CO,
emitieron el aito pasado
menos gases de lo que te-
nian sutorizado. Iﬁ]ms
factorins afectsdas por la
directiva tenian permiso
pars arrojer a la stmosfera
18,958 millones de tonels-
dus de €O, y al, finalizar el
aio, lenzaron al aire 18,813
millones de toneladas, se-
gun los datos verificados

or el Departament de Me-
Ei Ambient. Emitieron
144,407 toneladas menos de
la cuents.

DOS SITUACIONES. Los secto--
res industriales (cemente-
ras, vidrio, refino..) bajeron
sus emisiones, mientras que
las compaitiss de electrici-
dad dejaron su balence s ls
1 En Catalunys, 41 insta-
ciones ieron al merca-
do para poder compensar
au exceso de CO,

BOLSA

Barcelona,
capital del CO,

La compra de derechos se
realiza en la bolsa Sendecoz
de Barcelons, que fere tum-
bién delegaciones en Milin
y Lishos. En Madrid, hace
unos meses Bolses v Meres-
dus Espaioles (BME) inten-
6 lamzar ln sepunda bolsa
espafiols en este sector. Sin
embargo; Sendeco denun-
cid al Ministerio de Madio
Ambiente ls incom patibili-
dad de BME que (& través
de Therclesr) controls el
registro nacional de dere-
chos de emision, en donde
a2 hacen les snotaciones y
movimientos de los dere
chos de emision ssignados
por el Gobierno. Y, tras los.
informes icos del Mi-
nisterio de Medio Ambien-
te, el intentd quedo parado.

ANALISIS

José M. Garayoa .}H

n 1991, cuando Jo-
sep Borrell -a ls

sazon, ministro de
Fomento y jefe de

Elena Salgado- tronaba por
cargar con impuestos a ls
empresas contaminantes, Ro-
Cosse recibia el Nobel de
Economis por proponer ung
solucidn de mercado pars el
medio ambiente. Tras algunos

']
b

prolegomencs en el mercado
de Chicago, todo he ido muy
répido desde el protocolo de
Kioto {1997), especialmente
en Europs. La UE decidio ade-
lantarse y pars transformar en
algo respetable lo que parecia
un rollo de cientificos locos
ered el mereado de emisiones
de CO,. Y en esas estamos.
Laidea era crear incentivos
para que las empresas rebaja-
ran sus emisiones y, en caso
de que las superaran, tuvieran
que comprar derechos que se
lo permitiesen a los precios de

Pronto, como en Wall Street

mercado. Contaminar costaria
caro. yComo he ido el merca-
do? Bien, pero los precios se
mueven mucho, lo que le impi-
de hacer de gufs para las in-
versiones empresariales.

Ahora, el precio del dere-
cho de una tonelada de CO,
vale 10-12 euros, cuando el
coste disuasorio para dejar de
contaminar es de 30, A este
mercado s sumerd dentro de
poco la América de Obama, ¥
entonces lo passremos tan
bien como con Wall Street,
pero con capa de ozono,

Unidades de cantidad asignada

Los gobiernaos de las nadones desamolladas
pueden comprar estos penmisos de emision a
gotliunas que tengan excedentes

0@ paises del Este de Europa)

en las bokas de Pars o Londres.
La primers de estas bolsas opers
zl contadio, mientras que 12 segun-
daesuna bolsa de futuros, de mz-
nera que se pactan contratos y
condiciones que entrarén en vi-
gor al cabo de unos afios.
Muchos sectores industrisles,
que antes ers reacios al protoco-
lo de Kioto, han aprovechado
ahora lss ventajas que les ofrece
el mercado. Industriss que han
bajado su produccidn debido ala
crisis han tenido la posibilidad
de vender sus derechos de emi-
sidn para obtener una fuente de
ingresos més. Asl, han obtenido
UN0E FECUFS0s extras que, de otrs
manery, no habrizn logrado. Sin
embargn, Teresa Ribers, secreta-
ria de Estad o de Cambio Climdti-
co, glerta de esms]précnm v ad-
vierte que tal vez los puedan ne-

PARQUES EURDFEDS

El CO, no emitido se
puede comercializar

también en bolsas de
Paris o Londres

UN ALIVIO FRENTE A LA CRISIS
Los sectores que han
producido menos han
vendido derechos

para obtener ingresos

cesitar mas adelente. Ahora, los
derechos se cotizan a 12 euros ln
tonelads, pero el afio pasado le-
geron a sleanzar los 28 euros, Es-
tus fluctuaciones marcan ls orien-
tacion de las compras.

Mientras tanto, l2 gramidad de
los derechos de asignacion ha si-
do polémica, pues las empresas
obtienen los cupos que transfor-
man en ganancias sin que les ha-
ya costado nada. Por eso, la UE
empezard & ssigrarlos mediante
subasta a partir del 2002.

Lz compraventa de derechos
de emision —que tienen el mismo
valor en tods la UE- tiene gl
de mégico y virtual sl trtasede
operaciones informéticas. La bol-
sa deCO, cierra la operacion una
vez que tiene los derechos del
vendedor y el dinerodel compra-
dor. Cobm uns peguefiz comi-
sidn, pero el precio lo conforman
la oferta y la demanda.

Pero no solo las empresas de-
ben reducir sus gases (que supo-
nen el 36% del CO, arrojado). De
hecho, Espafia emitid, en el 2007,
441 millones de toneladas de
€0, mientras que el protocolo
de Kioto solo le sutorize s arrojar
de media 331 millones de tonels-
das al sfto hasts el 2012,

Por eso, sdemds del recorte
que hare la industria, nuestro
pats deberd reducir las emisiones
generadas en esos otros los secto-
res (transporte, edificacion..). Pe-
ro todo eso no serd suficiente con
medidas internes, v el Gobierno
deberd sdquiric millones de tone-
ladas de CO, acudiendo s los dis-
tintos mercados o comprando de-
rechos sobrantes a los pafses del
Este de Europa, recuerda Jordi
Ortegs, investigador de ls Univer-
sidad Carlos ITT de Madride




