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Este trabajo muestra el papel que pueden jugar los Fondos de Carbono como instrumentos
que permiten utilizar los mecanismos de flexibilidad del Protocolo de Kioto para la
obtencion de reducciones de gases de efecto invernadero. Al acudir a la participacion y
constitucion de Fondos de Carbono gestionados por instituciones multilaterales el
Gobierno espanol persigue un doble objetivo: por una parte, contribuir al cumplimiento de
los compromisos de Esparia en materia de cambio climatico, reduciendo ademds los
riesgos de la utilizacion individual de los mecanismos flexibles y, por otra, impulsar la
participacion de empresas espanolas en la ejecucion de los proyectos que se desarrollen
en el marco de estos Fondos de Carbono, ofreciéndo asi a nuestras empresas una gran
oportunidad para mejorar su proyeccion internacional.
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1. Introduccion

El principal compromiso asumido por Espana en el
Protocolo de Kioto es el de limitar el crecimiento neto de

* Subdireccion General de Instituciones Financieras Multilaterales.
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las emisiones de gases de efecto invernadero, de ma-
nera que, durante el periodo 2008-2012, las emisiones
de los seis gases de efecto invernadero del Protocolo no
aumenten mas del 15 por 100 sobre la cifra de emisio-
nes del afio base, 1990.

En este contexto, los Fondos de Carbono se nos pre-
sentan como uno de los instrumentos que facilitan una
mejor utilizacién de los mecanismos de flexibilidad que
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el Protocolo de Kioto contempla para la obtencion de re-
ducciones de emision de gases de efecto invernadero.

2. El Protocolo de Kioto
y los mecanismos de flexibilidad

El Protocolo de Kioto, ademas de las politicas y medi-
das «domésticas» que cada pais debe adoptar para re-
ducir sus emisiones, permite la utilizaciéon de tres meca-
nismos de flexibilidad que pueden contribuir a facilitar el
cumplimiento de los compromisos asumidos:

e El comercio de emisiones (CE), que establece la
posibilidad de que los paises desarrollados, con com-
promisos que limitan sus emisiones, comercien con uni-
dades de emision.

e El mecanismo para un desarrollo limpio (MDL), por
el que Espafa podria invertir en un pais en vias de desa-
rrollo (los PVD no tienen compromisos de reduccion en el
Protocolo de Kioto) para la ejecucion de un proyecto des-
tinado a reducir las emisiones en el mismo, beneficiando-
se de los créditos generados por las emisiones evitadas.

e La aplicacion conjunta (AC), similar al mecanismo
anterior, con la salvedad de que en este caso el proyecto
se desarrollaria en un pais que tiene compromisos cuan-
titativos de reduccion, por ejemplo algunos paises de Eu-
ropa Central y Oriental. Segun este instrumento, el pais
receptor del proyecto debe descontar de su cuenta las
unidades de emision que corresponderian a Espafia.

Estos mecanismos se definen en los articulos 171, 62,
y 123 del Protocolo respectivamente. Los dos Ultimos

" Articulo 17 PK: «La Conferencia de las Partes determinara los
principios. Modalidades, normas y directrices pertinentes, en particular
para la verificacion, la presentacion de informes y la rendicion de
cuentas en relacion con el comercio de los derechos de emisién. Las
partes incluidas en el Anexo B podran participar en operaciones de
comercio de los derechos de emision a los efectos de cumplir sus
compromisos dimanantes del articulo 3. Toda operacion de este tipo
sera suplementaria a las medidas nacionales que se adopten para
cumplir los compromisos cuantificados de limitacién y reduccion de las
emisiones dimanantes de este articulo.»

2 Articulo 6 PK: «1. A los efectos de cumplir los compromisos
contraidos en virtud del articulo 3, toda Parte incluida en el Anexo |
podra transferir a cualquiera otra de esas Partes, o adquirir de ella, las
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son los denominados mecanismos basados en proyec-
tos, debido a que las unidades de reduccion de las emi-

unidades de reduccion de emisiones resultantes de proyectos
encaminados a reducir las emisiones antropégenas por las fuentes o
incrementar la absorciéon antropégena por los sumideros de los gases de
efecto invernadero en cualquier sector de la economia, con sujecién a lo
siguiente:

a) Todo proyecto de este tipo debera ser aprobado por las Partes
participantes;

b) Todo proyecto de este tipo permitird una reduccién de las
emisiones por las fuentes o incrementar la absorciéon por los sumideros,
que sea adicional a cualquier otra reduccion u otro incremento que se
produciria de no realizarse el proyecto;

c) La Parte interesada no podra adquirir ninguna unidad de reduccién
de emisiones si no ha dado cumplimiento a sus obligaciones dimanantes
de los articulos 5y 7; y

d) La adquisicién de unidades de reduccién de emisiones sera
suplementaria a las medidas nacionales adoptadas a los efectos de
cumplir los compromisos contraidos en virtud del articulo 3.

2. La Conferencia de las Partes en calidad de reunion de las Partes
en el presente Protocolo podra, en su primer periodo de sesiones o tan
pronto como sea posible después de éste, establecer otras directrices
para la aplicacion del presente articulo, en particular a los efectos de la
verificacion y presentacion de informes.

3. Una Parte incluida en el Anexo | podra autorizar a personas
juridicas a que participen, bajo la responsabilidad de esa Parte, en
acciones conducentes a la generacion, transferencia o adquisicion en
virtud de este articulo de unidades de reduccién de emisiones.

4. Si, de conformidad con las disposiciones pertinentes del articulo 8,
se plantea alguna cuestion sobre el cumplimiento por una Parte incluida
en el Anexo | de las exigencias a que se refiere el presente articulo, la
transferencia y adquisicién de unidades de reduccién de emisiones
podran continuar después de planteada esta cuestion, pero ninguna
Parte podra utilizar esas unidades a los efectos de cumplir sus
compromisos contraidos en virtud del articulo 3 mientras no se resuelva
la cuestion del cumplimiento.»

3 Articulo 12 PK: «1. Por el presente se define un mecanismo para un
desarrollo limpio.

2. El propésito del mecanismo para un desarrollo limpio es ayudar a
las Partes no incluidas en el Anexo | a lograr un desarrollo sostenible y
contribuir al objetivo ultimo de la Convencién, asi como ayudar a las
Partes incluidas en el Anexo | a dar cumplimiento a sus compromisos
cuantificados de limitacién y reduccion de las emisiones contraidos en
virtud del articulo 3.

3. En el marco del mecanismo para un desarrollo limpio:

a) Las Partes no incluidas en el Anexo | se beneficiaran de las
actividades de proyectos que tengan por resultado reducciones
certificadas de las emisiones; y

b) Las Partes incluidas en el Anexo | podran utilizar las reducciones
certificadas de emisiones resultantes de esas actividades de proyectos
para contribuir al cumplimiento de una parte de sus compromisos
cuantificados de limitacién y reduccion de las emisiones contraidos en
virtud del articulo 3, conforme lo determina la Conferencia de las Partes
en calidad de reunién de las Partes en el presente Protocolo.

4. El mecanismo para un desarrollo limpio estara sujeto a la
autoridad y la direccién de la Conferencia de las Partes en calidad de



siones resultan de la inversion en proyectos adicionales
ambientalmente. Ambos se ofrecen a los paises desa-
rrollados como valiosas herramientas que pueden con-
tribuir a que alcancen las metas de cumplimiento que
les correspondan, ayudando a mitigar el impacto econé-
mico de las medidas internas de reduccion de emisio-
nes que se vean obligados a adoptar. Por otro lado, para
los paises receptores de los proyectos suponen una ex-
celente oportunidad para modernizar la infraestructura
existente e introducir la utilizacion de tecnologias lim-
pias. Los mecanismos flexibles MDL y AC son, por lo
tanto, uno de los mejores ejemplos de cémo conseguir
un desarrollo sostenible.

Desde el punto de vista del sector privado, la puesta en
marcha de los proyectos que se enmarcan dentro de es-

reunién de las Partes en el presente Protocolo y a la supervision de una
junta ejecutiva del mecanismo para un desarrollo limpio.

5. La reduccién de emisiones resultante de cada actividad de
proyecto debera ser certificada por las entidades operacionales que
designe la Conferencia de las Partes en calidad de reunién de las
Partes en el presente Protocolo sobre la base de:

a) La participacién voluntaria acordada por cada Parte participante;

b) Unos beneficios reales, mensurables y a largo plazo en relacion
con la mitigacion del cambio climatico; y

c) Reducciones de las emisiones que sean adicionales a las que se
producirian en ausencia de la actividad de proyecto certificada.

6. El mecanismo para un desarrollo limpio ayudara segun sea
necesario a organizar la financiacién de actividades de proyecto
certificadas.

7. La Conferencia de las Partes en calidad de reunion de las Partes
en el presente Protocolo en su primer periodo de sesiones debera
establecer las modalidades y procedimientos que permitan asegurar la
transparencia, la eficiencia y la rendicion de cuentas por medio de una
auditoria y la verificaciéon independiente de las actividades de proyectos.

8. Conferencia de las Partes en calidad de reunion de las Partes en
el presente Protocolo se asegurara de que una parte de los fondos
procedentes de las actividades de proyectos certificadas se utilice para
cubrir los gastos administrativos y ayudar a las Partes que son paises
en desarrollo particularmente vulnerables a los efectos adversos del
cambio climatico a hacer frente a los costos de la adaptacion.

9. Podréan participar en el mecanismo para un desarrollo limpio, en
particular en las actividades mencionadas en el inciso a) del parrafo 3
supra y en la adquisicion de unidades certificadas de reduccion de
emisiones, entidades privadas o publicas, y esa participacion quedara
sujeta a las directrices que imparta la junta ejecutiva del mecanismo
para un desarrollo limpio.

10. Las reducciones certificadas de emisiones que se obtengan en el
periodo comprendido entre el afio 2000 y el comienzo del primer
periodo de compromiso podran utilizarse para contribuir al cumplimiento
del primer periodo de compromiso.»

tos mecanismos flexibles supone al mismo tiempo abrir
una ventana de oportunidad para alinear las estrategias
corporativas de cambio climatico con las estrategias de
desarrollo de negocio. En el caso de Espafia, la utiliza-
cién de estos mecanismos flexibles puede convertirlos en
una excelente oportunidad para facilitar la presencia y el
desarrollo de nuestras empresas en el exterior.

Esta utilizacién de los mecanismos MDL y AC puede
hacerse de forma individual o colectiva, es decir, median-
te proyectos individuales o a través de la participacion en
Fondos de Carbono que se constituyen para financiar un
conjunto de proyectos. En general, aunque las ventajas
que ofrece la utilizacién individual de los mecanismos de
flexibilidad son evidentes, no hay que olvidar que existen
riesgos e incertidumbres que hay que valorar, como, por
ejemplo, los que se refieren a la liquidez o a la evolucion
futura de los precios de los derechos de emisiéon que se
generen. Parece por tanto conveniente que empresas y
gobiernos intenten reducir estos riesgos, lo que puede
hacerse a través de una utilizacion colectiva de los meca-
nismos, representada por la participacion en Fondos de
Carbono. Los Fondos de Carbono se convierten asi en
instrumentos financieros que permiten rebajar los riesgos
de la utilizaciéon de mecanismos flexibles y aseguran cré-
ditos de buena calidad con alta eficiencia a través de una
cartera de proyectos diversificada.

La participacion en Fondos de Carbono ofrece ademas,
fundamentalmente desde la perspectiva del sector priva-
do, otras ventajas adicionales como son la de permitir el
apalancamiento de las aportaciones de capital y la de pro-
porcionar economias de escala. Asimismo, la constituciéon
de un Fondo de Carbono agiliza la coordinacion y comuni-
cacion entre los organismos publicos y las empresas de
los paises, posibilitando diferentes sinergias al invertir en
lugares donde los participantes tienen otros negocios.

La experiencia internacional en el campo de los Fon-
dos tiene todavia un recorrido relativamente corto. En el
campo bilateral, cabe destacar los esfuerzos que estan
realizando paises como Holanda y Japon. En cuanto a la
experiencia multilateral, destaca el papel de liderazgo
que ha desarrollado hasta el momento el Banco Mundial.
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3. El marco regulatorio en Espaia

Antes de entrar a analizar el desarrollo de los Fondos
de Carbono en nuestro pais y las posibilidades que pue-
den suponer para nuestras empresas, conviene cono-
cer el marco legal y regulatorio en el que nos vamos a
mover.

Asi, hay que tener en cuenta que junto al régimen di-
sefiado en el contexto de Naciones Unidas —funda-
mentalmente el Protocolo de Kioto—, los Estados
Miembros de la Unién Europea se ven sometidos a la
disciplina comunitaria. En este sentido, en los ultimos
afos las instituciones comunitarias han adoptado deci-
siones tendentes a garantizar el cumplimiento de los ob-
jetivos del Protocolo por la Comunidad en su conjunto,
de manera que los Estados se ven obligados a cumplir
normas comunitarias en las que se incorporan medidas
para facilitarlo.

Los elementos clave de este proceso son:

— La Directiva 2003/87/CE, por la que se establece el
mercado comunitario de derechos de emision.

— La Decision 280/2004/CE, relativa al mecanismo
de seguimiento de las emisiones de gases de efecto in-
vernadero y la aplicacion del Protocolo de Kioto en la
Comunidad Europea.

— La Directiva 2004/101/CE, que modifica la Directi-
va 2003/87/CE, y que supone aceptar la canjeabilidad
de los créditos de reduccion de emisiones —obtenidos
por proyectos enmarcados en los mecanismos de flexi-
bilidad— por derechos de emision del sistema europeo.

A la hora de analizar el desarrollo de los Fondos de
Carbono en Espafna nos interesa considerar especial-
mente las dos directivas arriba mencionadas. La Directi-
va 2003/87/CE de Comercio de Emisiones es, ademas
de una norma de obligado cumplimiento, un medio para
prepararse con anticipacion y proporcionar flexibilidad a
las empresas en el cumplimiento de los compromisos
derivados del Protocolo de Kioto. El régimen comunita-
rio de comercio de derechos de emisién ha entrado en
funcionamiento el 1 de enero de 2005 y es de aplicacion
a las instalaciones dedicadas a actividades energéticas
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de produccion y transformacion, de siderurgia y de in-
dustrias minerales (cemento, vidrio y ceramica), asi
como a instalaciones industriales destinadas a la fabri-
cacion de pasta de papel y de papel y carton, siempre
que se supere una determinada capacidad de produc-
cion. Dicha Directiva fue transpuesta al ordenamiento
juridico espafiol a través del Real Decreto-Ley 5/2004,
de 27 de agosto. En este marco, el Plan Nacional de
Asignacién (PNA) 2005-2007 juega un papel fundamen-
tal para el cumplimiento del Protocolo, buscandose ade-
mas preservar la competitividad de la economia espa-
fola. Con este objetivo se recoge en este Plan la canti-
dad de derechos de emisidon que se van a conseguir
gracias a la utilizacién de los mecanismos, lo que supo-
ne disminuir en la misma medida el esfuerzo interno de
nuestra industria.

La aprobacién en octubre de 2004 de la Directiva
2004/101/CE supone vincular los mecanismos basados
en proyectos del Protocolo de Kioto al régimen comuni-
tario, y va a permitir que los créditos que generen dichos
proyectos puedan convertirse en derechos de emision,
susceptibles de negociarse en el nuevo mercado. Esta
vinculacion resulta muy ventajosa — y en particular para
Espafna, dado su nivel de emisiones — por cuanto per-
mitira reducir costes por el cumplimiento de los objetivos
ambientales del Protocolo, ampliando el abanico de op-
ciones al efecto y afiadiendo liquidez al mercado comu-
nitario de derechos de emision de gases de efecto inver-
nadero. De esta forma, la contribucién a proyectos de
reduccion de emisiones en Latinoamérica o Europa del
Este, por ejemplo, permitira a las empresas espafnolas
adquirir derechos de emisién validos en el esquema eu-
ropeo. Desde otra perspectiva, la participacién de nues-
tras empresas en la ejecucion de dichos proyectos su-
pone una oportunidad muy interesante para sus intere-
ses en el exterior. Es esta doble funcion la que hace
especialmente atractivos los mecanismos de flexibilidad
y por tanto los Fondos de Carbono, que, como se ha se-
Aalado anteriormente, mejoran las condiciones de la uti-
lizacion de estos mecanismos reduciendo sus posibles
riesgos.



4. Espaia y los mecanismos de flexibilidad

El Gobierno espaniol, en la busqueda del cumplimien-
to de su objetivo de limitar las emisiones netas de los
gases de efecto invernadero contemplados en el Proto-
colo de Kioto y ante la magnitud de sus compromisos
(consecuencia de las previsiones de emisiones para el
periodo 2008-2012), ha decidido utilizar, de forma adi-
cional a las medidas domésticas, los instrumentos de
flexibilidad que ofrece el Protocolo para la consecucion
de sus compromisos.

De esta manera, en el Plan Nacional de Asignacion
(PNA), en el que se establece el volumen total de crédi-
tos que se van a adquirir a través de los mecanismos
flexibles para el periodo 2008-2012, se fija la cantidad
de 100 MtCOqe, es decir, el 7 por 100 de las emisiones
del afio base.

La cifra resulta del escenario basico de cumplimiento
establecido por el Gobierno Espafiol, que determina que
el promedio de las emisiones en el periodo de Kioto no
debera sobrepasar en un 24 por 100 las emisiones del
afo base. Asi, se suman al 15 por 100 de limitacion de
emisiones que tiene adjudicado Espana, un 7 por 100
procedente de mecanismos y un 2 por 100 procedente
de las estimaciones de absorciones por actividades de
sumideros. En resumen, el esfuerzo de reduccion de
emisiones se cuantifica en un 24 por 100 sobre el afo
base, y no el 15 por 100 asignado a Espafia, con lo que
se pretende atemperar el impacto de las medidas de re-
duccién favoreciendo asi el objetivo de mantener la com-
petitividad de la industria espafiola. Este incremento de la
cifra de referencia de +15 por 100 a +24 por 100 benefi-
cia al conjunto de fuentes de emision de Espafia, tanto
las incluidas en la Directiva como las que no lo estan. Por
consiguiente, el esfuerzo inversor en mecanismos debe-
ra también repartirse entre los sectores incluidos en la Di-
rectiva y los no incluidos. Dentro de estos ultimos desta-
can los asociados a las emisiones difusas —transporte y
residencial— no asignables a sectores concretos.

Precisamente para cubrir el exceso de emisiones en
estos sectores difusos, el Estado esta llamado a adquirir

créditos en los mercados internacionales. En conse-
cuencia, los recursos necesarios para financiar esta in-
version deberan proceder del presupuesto de las
Administraciones publicas, y en particular de la Adminis-
tracién General del Estado. La posibilidad de considerar
un reparto de la carga entre las Administraciones auto-
noémicas podria ser valorada, aunque parece complica-
da de gestionar si se aspira a repartir una cifra obligato-
ria. Lo mas neutro y préximo al principio «quien contami-
na paga» seria actuar fiscalmente sobre el consumo de
combustibles, medida que convendria estudiar deteni-
damente.

En definitiva, como consecuencia de la necesidad de
adquirir créditos en el exterior, los mecanismos de flexi-
bilidad —y por tanto los instrumentos que permiten su
mejor utilizacion, como son los Fondos de Carbono—,
resultan de interés estratégico para Espafa por los si-
guientes motivos:

i) Pueden proporcionar créditos de reduccion de
emisiones, a precios moderados, para el cumplimiento
del compromiso de Espana en el Protocolo de Kioto.

ii) Constituyen una poderosa herramienta de coope-
racién internacional, particularmente en Latinoamérica.

iii) Facilitan que las empresas industriales esparo-
las con operaciones en el exterior puedan participar en
la generacion de los créditos mediante la ejecucion de
proyectos.

5. Espana y su estrategia de utilizacion de
mecanismos flexibles: los Fondos de Carbono

Una vez establecida la cantidad de créditos que se
van a adquirir en el exterior a través de los mecanismos
flexibles para alcanzar nuestro compromiso, y la necesi-
dad de que el Estado cubra al menos el exceso de los
sectores difusos, es conveniente analizar las alternati-
vas existentes y la distribucion del esfuerzo de compra
entre ellas.

Teniendo en cuenta lo expuesto hasta el momento,
por parte del Gobierno espafol se ha planted la necesi-
dad de articular los instrumentos que permitan utilizar
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estos mecanismos basados en proyectos mediante el
disefio de una estrategia especifica. Al mismo tiempo se
pretenden incentivar las inversiones privadas para ob-
tencion de reducciones de emisién de gases de efecto
invernadero asignables a los sectores industriales.

Disefo de la estrategia

Durante el proceso de disefo de la estrategia de utili-
zacioén de los mecanismos flexibles se consideraron los
siguientes instrumentos:

1. La constitucién y participacién en Fondos de
Carbono tanto gestionados por instituciones multilate-
rales, como creados y gestionados por instituciones
espafolas.

2. La firma de «acuerdos de entendimiento» (Me-
morandums of understanding, MOUSs) con paises intere-
sados. De esta forma, se firmarian acuerdos de coope-
racion y transferencia de créditos con paises receptores
de proyectos MDL y de AC, poniendo especial énfasis
en la firma con aquellos paises interesados de Latino-
américa.

La practica de firma de MOUs esta ya muy extendida
entre las Partes del Protocolo de Kioto. Los gobiernos
de Holanda y Canada, entre muchos otros, son los mas
familiarizados con este instrumento en el area de paises
latinoamericanos.

3. Lafirma de acuerdos con promotores de proyec-
tos. De este modo, se firmarian acuerdos con empresas
0 asociaciones de empresas de determinados sectores,
que desarrollen proyectos propios susceptibles de ge-
nerar créditos a través de los mecanismos flexibles pre-
vistos en el Protocolo de Kioto.

Finalmente, y si fuera necesario, se apunto la posibili-
dad de considerar la adquisicion de créditos a través de
otras vias, dependiendo de cémo hubieran funcionado
los otros instrumentos, de la necesidad existente de cré-
ditos, y del futuro desarrollo del mercado de derechos.

El Ministerio de Economia y Hacienda ha trabajado
conjuntamente con el Ministerio de Medio Ambiente
para disefiar esta estrategia espanola de utilizacion de
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los mecanismos de flexibilidad del Protocolo de Kioto y
ponerla en marcha.

El nucleo central de la estrategia lo constituyen los
Fondos de Carbono en instituciones multilaterales. Asi,
se ha establecido que 60 de los 100 MtCOe a adquirir
utilizando los mecanismos flexibles se conseguiran me-
diante la constitucion de Fondos de Carbono gestiona-
dos por instituciones multilaterales.

Como sabemos, los Fondos de Carbono son uno de
los principales instrumentos que permiten utilizar los
mecanismos de flexibilidad para la obtencion de reduc-
ciones de emision de gases de efecto invernadero.
Estos fondos se caracterizan por constituirse con la par-
ticipacion y las aportaciones de gobiernos y/o empresas
privadas de paises desarrollados, que aportan financia-
cion para proyectos que reduzcan las emisiones de ga-
ses de efecto invernadero en paises en vias de desarro-
llo y economias en transicion, a cambio de las ganan-
cias en términos de reduccién de emisiones obtenidas
con dichos proyectos.

Al acudir a la constitucion y participacién en Fondos
de Carbono, el Gobierno espanol pretende aumentar la
capacidad de compra de derechos de emision, reducir
los costes de transaccion y diversificar el riesgo. Ade-
mas, la existencia de uno o varios fondos espafoles de
carbono va a permitir aumentar la visibilidad e influencia
de la Administracion espafiola en el contexto internacio-
nal de los mercados de carbono asociados al Protocolo
de Kioto.

¢ Qué estan haciendo otros paises?

Como complemento a la informacion sobre este proce-
so que se esta llevando a cabo en estos momentos en
Espania, resulta interesante conocer cual ha sido la expe-
riencia en cuanto a la utilizacion de los mecanismos flexi-
bles por parte de otros Estados Miembros. Si hacemos
un breve repaso a lo previsto en los Planes Nacionales
de Asignacion, la mayor parte de los Estados reconocen
la necesidad de utilizar los mecanismos de flexibilidad y
la puesta en marcha de Fondos de Carbono, destacando



especialmente Holanda* y Dinamarca. En el otro extremo
nos encontramos con paises como Alemania y Reino
Unido que no tienen previsto utilizar estos mecanismos
para el cumplimiento de su objetivo Kioto.

Puesta en marcha de la estrategia espafiola

En el caso de Espafia la estrategia de utilizacién de
mecanismos llevé a plantear la adquisicion de créditos
de reduccion de emisiones a través de la constitucion de
Fondos de Carbono en instituciones multilaterales para
cubrir 60 MtCO2e.

Como primer paso de la puesta en marcha de esta es-
trategia, durante el afio 2004 el Gobierno de Espafia ha
trabajado intensamente con diferentes instituciones mul-
tilaterales con objeto de negociar la participacion y consti-
tucion de Fondos de Carbono, contemplando siempre la
participacion de empresas privadas espafnolas.

A la hora de priorizar esta opcién se consideraron,
ademas de la inmediatez que ofrecia la participacion y
constitucion de los Fondos de Carbono gestionados por
instituciones multilaterales, otras ventajas adicionales.
Por ejemplo, la posibilidad de dar una sefal clara de la
voluntad espafiola de cumplir el Protocolo de Kioto fren-

4 Holanda, pais que como Espafa también tiene que afrontar
importantes déficits en cuanto a derechos de emision, se encuentra ya
en una fase muy avanzada del proceso de utilizacion de mecanismos
flexibles para contribuir al cumplimiento del Protocolo y de la Directiva
europea, tanto de forma individual como a través de la constituciéon de
fondos de carbono en instituciones multilaterales.

Holanda es uno de los paises que ha llevado a cabo una estrategia de
actuacién mas agresiva, explorando todas las posibilidades. La politica
del Gobierno de Holanda intenta cubrir una parte sustancial de sus
compromisos de reduccion en el propio pais. Sin embargo, se ha
considerado el uso de los tres mecanismos de Kioto para alcanzar una
reduccion equivalente al 50 por 100 de la meta que corresponde a
Holanda.

Este pais intenta diversificar al maximo el riesgo a través de la puesta
en marcha de su propio sistema de subasta para la adquisicion de
derechos, y la firma de convenios para la creaciéon de varios Fondos con
distintas instituciones multilaterales, ademas de con entidades privadas
y gobiernos. El Banco Mundial esté jugando un papel destacado en la
estrategia del Gobierno de Holanda, que reconoce su liderazgo, lo que
ha llevado a incrementar sus compromisos con esta institucion frente a
otras vias de actuacion.

te a la UE —tal como se recoge en el Plan Nacional de
Asignacion—; la previsible subida de los actuales pre-
cios por tonelada de COze; o la limitada cartera de pro-
yectos existentes.

A este respecto se trabajé en la decision de crear va-
rios fondos con diferentes gestores con objeto de diver-
sificar aln mas los riesgos. Se barajaron las cifras con-
cretas que permitian establecer la dimension de los
Fondos en funcion de las necesidades de certificados y
de las disponibilidades presupuestarias inmediatas.

A la hora de considerar las diferentes posibilidades que
ofrecian las distintas instituciones multilaterales se valoro,
en primer lugar, el papel de liderazgo en la gestién de este
tipo de fondos que ha ocupado y ocupa el Banco Mundial.
En segundo lugar, se consideraron otras organizaciones
multilaterales como la Corporacion Andina de Fomento
(CAF), el Banco Europeo de Reconstruccion y Desarrollo
(BERD) y el Banco Europeo de Inversiones (BEI), que es-
tan poniendo en marcha mecanismos de este tipo o estu-
diando diversas medidas para combatir los efectos del
cambio climatico. Ademas, se realizaron aproximaciones
a otras instituciones que, como el Banco Interamericano
de Desarrollo (BID) y el Banco Asiatico de Desarrollo
(BAD), estan realizando actividades en materia de cambio
climatico centradas inicialmente en apoyar las capacida-
des de los paises promotores de proyectos MDL.

Conviene destacar que, en todos los casos, ha sido
muy importante considerar la vinculacion del Fondo con
la utilizacion y transferencia de tecnologia espafiola vy,
mas en general, con la internacionalizacion de nuestras
empresas.

Por otro lado, a pesar de que en Espafa no ha existi-
do hasta el momento ninguna experiencia de fondos de
carbono gestionados por entidades nacionales, se valo-
ré también la posibilidad de poner en marcha este tipo
de mecanismos de forma adicional a los 60 MtCOe
asignados a fondos multilaterales. En este sentido, y pa-
ralelamente al proceso de consulta a instituciones multi-
laterales, se han mantenido contactos con diferentes
agentes nacionales para estudiar las posibilidades que
en materia de fondos de carbono pudieran ofrecer.
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Participacion en fondos multidonantes
y constitucion de fondos espaiioles gestionados
por instituciones multilaterales

Respecto a los 60 MtCO2e que el Gobierno espariol
tiene previsto conseguir gracias a la participacion en
Fondos de Carbono gestionados por instituciones multi-
laterales, el volumen mas importante, 40 MtCO2e, se
pretende conseguir a través del Banco Mundial y su
Carbon Finance Business (CFB), programa que englo-
ba todos los fondos de carbono gestionados por el Ban-
co. En segundo lugar, el gobierno ha mantenido contac-
tos con la Corporacion Andina de Fomento (CAF) para,
a través de su Programa Latinoamericano de Carbono
(PLAC), poner en marcha otro pequefio fondo, la Inicia-
tiva Iberoamericana de Carbono (IIC). Finalmente, para
completar los 60 MtCO2e se valora también la participa-
cion de Espanfia en posibles fondos multidonantes crea-
dos por instituciones multilaterales europeas con las
que se han venido manteniendo contactos, el Banco Eu-
ropeo de Reconstruccion y Desarrollo (BERD) y el Ban-
co Europeo de Inversiones (BEI).

De las cuatro instituciones mencionadas, el Banco
Mundial es la que ofrece un mayor numero de créditos.
Su propuesta viene avalada por la experiencia de la ins-
titucién, su amplia cartera de proyectos —con presencia
en un gran numero de paises y todos los sectores—, y
la inmediatez que ofrecen para la puesta en marcha de
un fondo espaiiol.

Respecto a la Corporacion Andina de Fomento
(CAF), el Programa Latinoamericano de Carbono
(PLAC) fue creado con el objetivo de apoyar la participa-
cion de los miembros de la CAF en un emergente mer-
cado de carbono. A través de él se favorece el cumpli-
miento de los objetivos de los paises inversores, a la
vez que se incrementa la competitividad y sostenibilidad
de los paises Latinoamericanos y del Caribe mediante
la promocion y el fortalecimiento de oportunidades en el
mercado de reducciones de gases de efecto invernade-
ro. Se abren asi espacios a las tecnologias alternativas
y renovables y se apoya el desarrollo de proyectos con
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potencial de reduccion de emisiones en paises en los
que nuestras empresas desarrollan una importante acti-
vidad en estos sectores.

Finalmente, el BERD y el BEI destacan por su expe-
riencia en la financiacion de proyectos en Rusia y Euro-
pa del Este, zonas con una importante industria, que
constituyen probablemente la regién del mundo donde
el desarrollo del sector de eficiencia energética y me-
dioambiental tiene mayores posibilidades.

Banco Mundial

De las tres opciones presentadas, es la del Banco
Mundial la que se encuentra mas desarrollada. Después
de un largo proceso de negociacién, en noviembre de
2004 se firmoé una carta de compromiso con el Banco
para la adquisicion de 40 MtCOze de derechos de emi-
sion para el Gobierno espafiol. En esta carta se recogia
la voluntad de las partes de llegar a los siguientes
acuerdos:

1. Puesta en marcha de un Fondo Espafiol del Car-
bono (FEC), por el que Espafia se compromete a pagar
un maximo de 170 millones de euros durante el periodo
2005-2015 para adquirir 34 MtCOze.

2. Participacion en dos fondos multidonantes ya
existentes y que gestiona el Banco: el Fondo de Carbo-
no para Desarrollo Comunitario (CDCF) —destinado a
financiar proyectos de pequeia escala que reduzcan las
emisiones de gases de efecto invernadero en areas ru-
rales de paises de bajos ingresos—, por el que se pre-
tenden conseguir 4 MtCOe con una inversién de 20 mi-
llones de euros, y el Fondo BioCarbono — destinado a
financiar proyectos que reducen las emisiones de gases
de efecto invernadero en ecosistemas forestales y agri-
colas —, por el que se pretenden conseguir 2 MtCOze
con una inversion de 10 millones de euros.

El coste total de la propuesta se estima en aproxima-
damente 200 millones de euros, a desembolsar a lo lar-
go del periodo 2005-2015 de acuerdo a un calendario
establecido. Las aportaciones a estos tres fondos van
acompafadas ademas por una contribucién al Progra-



ma de Asistencia Técnica del Banco Mundial, CFAssist,
por el que se pretenden financiar actividades de consul-
toria y asistencia técnica que el desarrollo de los distin-
tos proyectos pueda requerir.

En estos momentos se han firmado ya los acuerdos
de participacién en los Fondos CDCF y Biocarbono.
Espana se ha incorporado ya como un donante mas a
las tareas de control y seguimiento de los proyectos y
actividades que se desarrollan en el marco de ambos
fondos, con el objetivo de empezar rapidamente a reci-
bir reducciones de emisiones certificadas.

Respecto al acuerdo de constitucion del Fondo Espa-
fol de Carbono (FEC) se encuentra también ya finaliza-
do y se estan dando los primeros pasos para la puesta
en marcha del mismo, lo que supone fundamentalmente
avanzar en la seleccién de proyectos a financiar, en
cuanto a paises y sectores. Como ya se ha comentado,
una de las ventajas que ofrece el Banco Mundial es la
de cubrir un gran ndmero de paises y practicamente la
totalidad de los sectores en los que se pueden desarro-
llar proyectos que generen reducciones de emisiones.
Esto permite seleccionar proyectos en todo el mundo,
siempre teniendo en cuenta la histérica preferencia es-
pafiola por Latinoamérica, Norte de Africa y Europa del
Este, sin olvidar otras regiones del planeta, y en todos
los sectores, mas alla de las energias renovables y la
eficiencia energética (que constituyen una de las priori-
dades espariolas en materia de cambio climatico). Con
esta amplia variedad de opciones geograficas y técni-
cas se pueden conjugar dos objetivos fundamentales
para Espafa. Por un lado, garantizar que se va a conse-
guir el mayor volumen posible de derechos de emision
de buena calidad. Y en segundo lugar, favorecer la parti-
cipacion de nuestras empresas en la ejecucion de estos
proyectos, ofreciéndoseles asi una oportunidad uUnica
para impulsar sus actividades internacionales.

Corporaciéon Andina de Fomento, CAF

Con estos mismos planteamientos se ha trabajado
también con la Corporacion Andina de Fomento (CAF),

y es previsible que la Iniciativa Iberoamericana del Car-
bono (IIC) vea la luz en breve. A través de esta Iniciativa
se pretende adquirir un volumen de derechos de emi-
sion bastante menor que el comprometido con el Banco
Mundial, en torno a 9 MtCOze, pero se refuerza la pre-
sencia en una region, Latinoamérica y el Caribe, y en
unos sectores, energias renovables y eficiencia energé-
tica, que como ya se ha sefialado son considerados de
maximo interés para Espafa.

BERD y BEI

Finalmente, respecto a la participacion en otros posi-
bles fondos, mencionar que durante 2004 se han man-
tenido conversaciones con el BERD y el BEI, aunque to-
davia en una fase muy preliminar. Es deseable que a lo
largo del presente afio se avance en este sentido para
poder concretar unos posibles acuerdos de participa-
cion en sus fondos.

6. Posibilidades de aprovechamiento comercial
de los Fondos de Carbono

Como se ha venido comentando a lo largo del presen-
te articulo, adicionalmente a la importancia que estos
acuerdos van a tener de cara al cumplimiento de los
compromisos de Espafia en materia de cambio climati-
co, con la puesta en marcha de los Fondos de Carbono
gestionados por instituciones multilaterales se persigue
un segundo objetivo, a saber: impulsar la participacién
de empresas espafolas en el desarrollo y ejecucion de
los proyectos que se lleven a cabo en el marco de estos
fondos. Con este planteamiento, que ha estado presen-
te durante todo el proceso de negociacion tanto con el
Banco Mundial como con el resto de instituciones, se
pretenden maximizar los retornos de nuestras aporta-
ciones.

Para favorecer la participacion de empresas espafio-
las, y por lo tanto optimizar los recursos aportados, se
busca establecer un enlace directo con los gestores de
los fondos en las instituciones. El objetivo es cubrir, por
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un lado, los aspectos técnicos del fondo y de los proyec-
tos y, por otro, los aspectos financieros y comerciales de
los mismos, de forma que nuestras empresas puedan
ver reforzada su presencia en el exterior. Se presenta
asi una magnifica oportunidad para empresas de diver-
Sos sectores en gran numero de paises.

Si consideramos los posibles destinos objetivo del
mercado potencial, vemos que éstos se focalizan funda-
mentalmente en Asia, Africa y Latinoamérica para los
proyectos MDL, y en Europa Oriental y del Este para los
AC. Evidentemente, como ya se ha sefalado, existen
regiones con las que tradicionalmente existe una mayor
relacion. Este es, por ejemplo, el caso de Latinoaméri-
ca, regién pionera en la implementacion de proyectos
MDL y donde nuestras empresas tienen una presencia
importante.

Por otro lado, si consideramos los posibles sectores
objeto de inversion, los proyectos de energia renovable
(generacién edlica, biomasa y plantas hidroeléctricas) y
los de eficiencia energética son considerados priorita-
rios para Espafia, aunque no conviene descartar ningu-
na de las posibilidades que ofrecen las instituciones en
su busqueda de créditos (captura y reutilizacién de me-
tano, cambio de combustibles mas contaminantes, des-
composicion de gases fluorados).

En la mayor parte de estos sectores y en gran nimero
de paises receptores de los proyectos, las empresas e ins-
tituciones espafolas pueden participar en proyectos MDL
o AC que se desarrollen en el marco de los Fondos de
Carbono que el Gobierno espafiol va a poner en marcha.

Asi, por ejemplo, en el disefio y ejecucion de un pro-
yecto MDL se podria contar con la participacion de enti-
dades espafiolas en distintos momentos de la vida del
proyecto: desarrollo y puesta en marcha de los proyec-
tos, financiacion, comercializacion, suministro de bienes
de equipo, validacién y verificacion. En todos estos am-
bitos y en un importante numero de sectores —energias
renovables o gestion de residuos sdlidos, entre otros—
existen entidades espafiolas con amplia experiencia
para desempefar un papel significativo en las distintas
etapas del ciclo de proyecto.
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En cuanto a la financiacion de los proyectos existen
en Espafa instituciones publicas y privadas que pue-
den tener una participacion importante. En el caso de
instituciones publicas, como el Instituto de Crédito Ofi-
cial (ICO), la Compafiia Espafiola de Seguro de Crédi-
to a la Exportacion (CESCE) o COFIDES, parece nece-
sario establecer la adecuada coordinacién entre ellas,
con el fin de conseguir férmulas financieras que permi-
tan asegurar que las empresas espafiolas acaparan
los proyectos que se generen. En esta linea se esta
trabajando.

Finalmente, respecto a la validacién y verificacion de
los proyectos, tiene que tratarse de entidades acredita-
das ante la Junta Ejecutiva del MDL, como es el caso de
AENOR en Espafa.

Para lograr todos estos objetivos esta previsto traba-
jar estrechamente con las instituciones en la gestion
diaria de los fondos, contando ademas con la presen-
cia en los equipos de personal espafiol previamente
formado. Paralelamente, desde la Administracion es-
pafnola se haran todas las gestiones que permitan ma-
ximizar el retorno de nuestras contribuciones a los Fon-
dos de Carbono. Por otra parte, se analizara toda la in-
formacidn disponible sobre la cartera de proyectos de
los distintos fondos, intentando facilitar de forma agil la
participacion de empresas espafolas que puedan pro-
veer una determinada tecnologia o ejecutar un proyec-
to, ademas de estudiar las posibles férmulas de finan-
ciacion.

7. Conclusiones

A lo largo de estas paginas se ha pretendido ofrecer
una visién general de las posibilidades de actuacion en
materia de mecanismos flexibles basados en proyectos
para el cumplimiento del Protocolo de Kioto, fundamen-
talmente a través de la constitucion o participacion en
Fondos de Carbono.

Con la utilizacion de los mecanismos flexibles pre-
vista en el Plan Nacional de Asignacion, se pretende
fundamentalmente reforzar las medidas internas de



reduccion de emisiones necesarias para cumplir el
compromiso espafiol establecido en el Protocolo de
Kioto, limitando asi su impacto sobre la competitividad
de la industria espafiola. Este es el principal objetivo
de la participacion y constitucién de Fondos de Carbo-
no en instituciones multilaterales, que a su vez consti-
tuye el elemento central de la estrategia de utilizacion
de los mecanismos flexibles disefiada por el Gobierno
espafol.

Pero, tal y como se ha visto, los Fondos de Carbono
pueden jugar también un papel relevante a la hora de fo-
mentar la presencia de nuestras empresas en el exte-
rior. Adecuadamente gestionados, se pueden convertir
ademas en instrumentos muy utiles para fomentar la
participacion de empresas espafiolas en proyectos eje-
cutados en el marco de estos fondos. De este modo, se
reforzaria su presencia en paises en los que ya desarro-
llaban actividades y se impulsaria su apertura hacia
nuevos mercados, receptores potenciales de la tecnolo-
gia espafiola desarrollada para contribuir a reducir los
efectos del cambio climatico.

Todas las medidas que se puedan adoptar en este
ambito para impulsar la proyeccion internacional de las
empresas espafolas seran positivas. Deberan permitir
a un sector empresarial en constante alerta aprovechar
las oportunidades que este nuevo mundo del «carbo-
no», en plena expansion, abre a nuestras empresas.
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