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Temario

Å La problemática del cambio climático para las empresas.

Å Identificación de pasivos ambientales

Å Riesgos ambientales y su impacto en el riesgo financiero del 

proyecto

Å Mitigación del cambio climático desde el punto de vista financiero

Å Las oportunidades económicas en proyectos sustentables

Å Los mercados ambientales internacionales

Å El sistema financiero y los desafíos pendientes



El efecto invernadero





Å El debate está vigente

Å Sin embargo, el cambio climático es una realidad

Å La acción está del lado de las empresas

Å El lenguaje que hablan las empresas es financiero

¿Ver el cambio climático desde el punto de vista económico 

es una herejía o una necesidad?

Las acciones de mitigación y

adaptación se deben encarar desde

una interacción entre organismos

públicos y privados con una

participación activa del sector

financiero Empresas

Estado

ONG, Institutos 

de investigación
Universidades

Mercado de 

capitales

Entidades 

financieras



Los dos grandes desafíos

ÅMitigación

ÅAdaptación



El informe Stern
El cambio climático implica costos reales para las empresas

El informe estudia

V Consecuencias económicas del cambio climático

V Gestión de la transición hacia una economía baja en carbono

Las premisas y conclusiones

V Mitigación como inversión, un costo actual para evitar un riesgo de consecuencias

más graves en el futuro.

V Ignorar el cambio climático tendrá consecuencias negativas para el crecimiento.

V Es necesario trabajar desde el punto de vista social para ayudar a la adaptación.

Los efectos del cambio climático (2-3° C de incremento en la temperatura media en los

próximos 50 años)

V Fusión de los glaciares provocará peligro de inundaciones

V Reducción en el rendimiento de las cosechas con problemas de abastecimiento

V Fenómenos climáticos extremos con daños sociales y económicos



El informe Stern

El impacto del cambio climático es mayor para los países en desarrollo:

V Son regiones más cálidas: mayores costos y menores beneficios

VDependen de la agricultura

VCarecen de sistemas de salud adecuados

VReducción de los ingresos aumenta el nivel de pobreza

V El costo por daños por condiciones extremas contrarrestarán algunos de los

beneficios iniciales. Entre el 0,5 y el 1% del PBI anual.

Acción

El costo anual de la 

estabilización a 500-550 ppm 

CO2E es del 1% del PBI

Inacción

Reducción del consumo per 

cápita de entre el 5 y el 20%



El informe Stern

Históricamente el desarrollo económico estuvo acompañado por aumento de las

emisiones

En la actualidad algunos de los países desarrollados han logrado invertir esa

tendencia

Soluciones para lograr las reducciones deseadas:

V Reducción de la demanda de bienes y servicios intensivos en emisiones

V Mayor eficiencia que reporten ahorros económicos y reducción de emisiones

V Medidas relativas a emisiones no energéticas: evitar la deforestación

V Uso de tecnologías bajas en emisiones de carbono para alumbrado,

calefacción y transporte



Mitigación desde el punto de vista financiero

Sin embargo resta mucho por hacer é.

Financiación 

de actividades

de mitigación 

Mercado de capitales Sistema bancario

Análisis de riesgo

con aspectos

ambientales 

Å Eficiencia energética

Å Energías renovables

Å Residuos

Å Actividades industriales

Å Programas globales a nivel

nacional

Å Financiación de tecnología a largo

plazo



Mitigación desde el punto de vista financiero

V La tecnología existe

V La voluntad también

V La inversión es la respuesta

VDe donde proviene es el debate actual a nivel internacional.



Riesgos ambientales de la empresa

Å Análisis de significatividad.

Å Análisis de la cadena de valor.

Å Pensar también en la sustentabilidad de la empresa.

Å Procesos escalonados de acuerdo a tecnologías disponibles.

Å La mayoría de las inversiones en tecnología limpia no tienen 

retornos directos inmediatos.





16-12-10  Los EEUU demandaron a BP por el desastre en el Golfo

El Departamento de Justicia inició el 

proceso contra la petrolera y contra 

otras ocho compañías relacionadas 

con el vertido de crudo en el Golfo de 

México. Exigen el pago de una 

indemnización por miles de millones 

de dólares

El 20 de abril, una explosión que mató a 11 trabajadores en la plataforma Deepwater Horizon, de BP, que

explotaba el pozo Macondo, a unos 100 kilómetros de la costa de Luisiana, inició un vertido de crudo que,

según el gobierno de Barack Obama, llegó a unos 755 millones de litros.

La demanda, anunciada por el Departamento de Justicia que dirige Eric Holder, fue presentada en un tribunal

federal de Nueva Orleans y menciona asimismo a las firmas Anadarko Exploration & Production y Anadarko

Petroleum; MOEX Offshore 2007; Triton Asset Leasing; Transocean Holdings; Transocean Offshore

Deepwater Drilling y Transocean Deepwater y la aseguradora QBE Underwriting Ltd./Lloyd's Syndicate.

En la demanda, según el Departamento de Justicia, el Gobierno sostiene que las empresas violaron las

normas de seguridad y de operaciones antes del 20 de abril.

Asimismo, para el Gobierno, las empresas no vigilaron los equipos ni los materiales necesarios para la

protección del personal, los recursos naturales y el medioambiente.



Å Mejoramiento de la eficiencia en el uso final de la energía;

Å Mejoramiento de la eficiencia en la generación de energía; 

Å Energías renovables;

Å Tratamiento de efluentes;

Å Tratamiento de residuos;

Å Rellenos Sanitarios;

Å Sustitución de combustibles; 

Å Reducción de emisiones en agricultura (uso del suelo);

Å Reducción de emisiones en procesos industriales; 

Å Forestación, reforestación, mantenimiento de bosques nativos

Å Riesgos en contaminación del suelo

Å Riesgos en contaminación de agua

Å Riesgos en contaminación de aire

Å Tratamiento de residuos una vez consumido el producto (cerrar el ciclo)

Riesgos ambientales de la empresa



Castigos gubernamentales

Å Multas

Å Clausuras

Å Cargos impositivos

Å Imposibilidad de acceder al financiamiento

Castigos de empresas relacionadas

Å Clientes locales y del exterior

Å Proveedores

Å Inversores

Å Sociedad

El riesgo ambiental para las empresas



Premios

Å Beneficios impositivos

Å Acceso al mercado de carbono

Å Mercados voluntarios

Å Créditos blandos

Å Diferenciación de productos para satisfacer a la demanda

Å Acceso a nuevos mercados

Å Eficiencia energética y ahorro de costos internos

Å Menor percepción del riesgo por tener considerados los riesgos

ambientales.

El riesgo ambiental para las empresas



Mercados ambientales y ámbitos de negociación

Ámbitos de negociación

European Climate Exchange 

Chicago Climate Exchange

European Energy Exchange

Nordic Power Exchange (Nord Pool)

Powernext

NYSE Euronext Bluenext carbon

Mecanismos del protocolo de Kioto

MDL (CER)

ETS (EUA)

JI (ERU)

Mercados voluntarios ïStandard internacionales: 

GS - Gold Standard

VCS - Voluntary Carbon Standard

VER + TUV SUD

CCX ïChicago Climate Exchange

VOS ïVoluntary Offset Standard

CCBS ïClimate Community and Biodiversity 

Standard

Plan VIVO

REDD

Títulos: 

VER

VCU, etc.



El Mercado de Carbono

ÅProtocolo de Kioto 1997

ÅParticipantes Anexo I: 39 países + economías en transición

No Anexo I: países en vías de desarrollo

ÅCompromiso de reducción 5,2% de gases efecto invernadero (GEI) sobre 

niveles de 1990

ÅPeríodo de compromiso Primer período: 2008-2012

ÅPartes comprometidas Gobiernos y empresas privadas

ÅForma de reducción Políticas propias

Participar en proyectos de reducción externos

Compra de excedentes de permisos

ÅMecanismos de flexibilización y títulos generados 

Mecanismo para un Desarrollo Limpio (MDL)ïReducciones de Emisión Certificadas (CER)

Implementación Conjunta (IC) ïEmission Reduction Units (ERU)

Comercio de emisiones (CE) ïAssigned Amount Units (AAU) 



El Mercado de Carbono

ÅObjetivos Reducir las emisiones a nivel global

Reducir costos para economías desarrolladas

Crecimiento en economías en desarrollo

Transferencia de tecnologías limpias



Gases Efecto Invernadero (GEI) comprometidos

Tipo de gas Fuente de emisión Persistencia de las 

moléculas en la 

atmósfera (años)

Potencial de 

calentamiento 

global (PCG CO2=1)

Dióxido de carbono (CO2) Quema de combustibles fósiles, cambio en el 

uso del suelo, producción de cemento

500 1

Metano (CH4) Quema de combustibles fósiles, agricultura, 

ganadería, manejo de residuos

7-10 21-23

Oxido nitroso (N2O) Quema de combustibles fósiles, agricultura, 

cambios en el uso del suelo

140-190 230-310

Clorofluorocarbonos (CFC) Refrigerantes, aerosoles, espumas plásticas 65-110 6200-7100

Hidrofluorocarbonos (HFC) Refrigerantes líquidos 12 1300-1400

Hexafloruro de Azufre (SF6) Aislantes eléctricos 3.200                     23.900                     



Mitigación - Cap and Trade

Å Protocolo de Kioto

Å Otros mercados locales

ANEXO I

País A

ANEXO I

País B

Emisiones 

realizadas

Emisiones 

Sobrantes

Permisos 

de emisión 

otorgados

Emisiones 

permitidas

Emisiones 

Excedidas

MDL - CER

IJ - ERU

ANEXO I

Economías en 
transición

No ANEXO I

Argentina

Vende 

ERU



El mercado de carbono: una oportunidad para las 
empresas argentinas

Proyectos potenciales

Å Mejoramiento de la eficiencia en el uso final de la energía;

Å Mejoramiento de la eficiencia en la generación de energía; 

Å Energías renovables;

Å Rellenos Sanitarios (captación de CH4)

Å Sustitución de combustibles; 

Å Agricultura (reducción de emisiones de CH4 y N2O); 

Å Procesos industriales (CO2 de la industria cementera, PFC y SF6); 

Å Proyectos de absorción de emisiones (forestación y reforestación)

Empresa -

País 

Desarrollado

Empresa -

País  en Vías de 

DesarrolloCER

CER

CER

CER

$

Marco del protocolo de 

Kyoto



Esquema del MDL - ¿Cómo se implementa?

Notificación

Empresa proponente 

del proyecto

Autoridad Nacional 

Designada (AND)

Junta Ejecutiva (JE) 

del MDL

Intermediarios / 

Brokers / Inversores

País desarrollado 

Anexo I

Entidad Operacional 

Designada (EOD)

Documento de Diseño 

del Proyecto (PDD)

Carta de aprobación

PDD y Carta de aprobación

Reporte de validación + 

verificación

Emisión CER

US$

CER

U$S

CER

ÅPreparación del proyecto

ÅDemostración de adicionalidad

ÅDefinición de línea de base

ÅPlan de monitoreo y verificación

ÅAprobación por AND (Desarrollo 

sustentable)

ÅValidación por EOD Independiente

ÅConsulta pública

ÅRegistración ante la JE del MDL

ÅVerificación inicial y anual por EOD

ÅEmisión de Cer por la JE



De Proyecto a MDL

Compradores

Å Gobierno de países Anexo I

Å Empresas privadas de países Anexo I

Å Intermediarios privados

Å Fondos multilaterales

Determinantes del precio internacional

Å Valor de los permisos de la Unión Europea (EUA ïvigencia año en curso)

Å Factores climáticos

Å Oferta y compromiso de grandes jugadores: China, India, Rusia, EEUU

Å Futuro del MDL

Å Límites de adquisición de CERs en países de la UE

Å Multas imponibles

La empresa puede decidir

vender todo junto a un

mismo comprador o

esperar a ver qué pasa

con el precio.



De Proyecto a MDL

Pautas del contrato ïDeterminantes del precio

Å Escala del proyecto

Å Grado de avance del proyecto

Å Necesidad de financiamiento

Å Garantía de entrega del proponente

Å Metodología aprobada

Å Riesgos de ejecución

Å Año de entrega de los CER

Å Precio internacional de los certificados

Å Riesgos políticos del proyecto



Å Riesgos Inherentes al Proyecto de Inversión:

ï Que el proyecto no se haga

ï Que caiga la empresa operadora

Å Riesgos inherentes al país en donde se desarrolla el proyecto

ï Estabilidad política, social y económica

Å Riesgos Inherentes al MDL

ï Que el Proyecto no sea Aprobado (AND)

ï Que el Proyecto no sea Validado (UN)

Å Riesgos inherentes a los CER´s

ï Que el Proyecto no certifique en el volumen previsto.

ï Que los precios de los CER´s caigan significativamente

Å Riesgos del Protocolo de Kyoto

ï Resultados de las definiciones concretas de Acuerdos de Cancún

Riesgos de un proyecto MDL

ERPA : Contrato de Largo Plazo caracterizado por una asignación y distribución 
de responsabilidades y de riesgos entre las partes.



Precios



Precios



Precios



Proyectos Argentinos 
MDL



Proyectos Argentinos 
MDL



Proyectos Argentinos 
MDL



Proyectos Paraguayos MDL

Estado Nombre País Otros participantesReducciones por año

Con registro pendiente
Desarrollo de Bio Combustibles para 

uso en vehículos
Paraguay Suiza                     17.188 

06-Sep-09

Reforestación de tierras de cultivo y 

pasturas en comunidades de bajos 

ingresos en el departamento de 

Paraguarí

Paraguay Japón                       1.523 



Consideraciones a tener en cuenta

Å Los proyectos no se justifican a si mismos por el componente de 

carbono.

Å Quienes financian el proyecto lo hacen a través del componente de 

carbono.

Å Es importante dejar registrado antes de la puesta en marcha del 

proyecto que es intención en algún momento desarrollar el MDL.

Å La empresa acepta un compromiso a largo plazo.

Å Proyectos programáticos son la respuesta a los proyectos chicos pero 

no son fáciles de implementar. Se necesita un aglutinador fuerte.

Å NAMAs -Nationally Appropriate Mitigation Actions - son el futuro para los 

países de America Latina.



Proceso de registro

Å 18 meses con metodología aprobada

Å 30 meses sin metodología aprobada

Costos de transacción (100.000 cers-año) 

ÅHasta el registro: entre 70 y 80 mil Euros

ÅDesde Registro a Fin del Proyecto: entre 300 y 350 mil Euros

Å TOTAL: entre 370 y 430 mil Euros

Riesgos del desarrollador

ÅConsultoría (mayor riesgo para Desarrollador del Proyecto)

ÅDesarrollo por success fee (riesgo compartido)

ÅDesarrollo a través de Venta a futuro (riesgo para comprador)

ÅCombinación de modelos

Consideraciones a tener en cuenta



COP 16 - Cancún



COP 16 ïñLos acuerdos de Canc¼nò I

ÅLos objetivos de los países industrializados se reconocieron oficialmente bajo un proceso 

multilateral. Estos países crearán planes y estrategias de desarrollo bajo en carbono y 

evaluarán la mejor forma de hacerlo, incluyendo a través de mecanismos de mercado, y 

reportarán sus inventarios cada año. 

Å Las acciones de los países en desarrollo para reducir las emisiones se reconocieron 

oficialmente en el proceso multilateral. Se establecerá un registro con el fin de relacionar 

y registrar las acciones de mitigación de los países en desarrollo con el 

financiamiento y soporte tecnológico brindado por los países industrializados. Los 

países en desarrollo publicarán informes del progreso logrado cada dos años. 

Å Las Partes reunidas en el Protocolo de Kyoto aceptan continuar con las negociaciones

con el propósito de completar su trabajo y asegurar que no hay brecha alguna entre el 

primer periodo de compromisos y el segundo del tratado. 

Å Los Mecanismos de Desarrollo Limpio del Protocolo de Kyoto se han reforzado para 

traducir más inversiones mayores y tecnología en proyectos ambientalmente seguros y 

sostenibles de reducción de emisiones en el mundo en desarrollo. 

Å Las partes lanzaron un conjunto de iniciativas e instituciones para proteger a las 

personas vulnerables del cambio climático y para distribuir el dinero y la tecnología que 

los países en desarrollo necesitan para planear y construir sus propios futuros sostenibles. 



COP 16 ïñLos acuerdos de Canc¼nò II

ÅEn las decisiones se incluyó también un total de 30 mil millones de dólares en 

financiamiento de arranque rápido proveniente de los países industrializados para apoyar 

la acción sobre cambio climático en los países en desarrollo hasta el año 2012 y la intención 

de recaudar $100 mil millones de dólares en fondos a largo plazo para 2020.

Å Respecto al financiamiento clim§tico, se estableci· un proceso para dise¶ar un Fondo 

Verde para el Clima bajo la Conferencia de las Partes que cuente con una junta con igual 

representación de los países en desarrollo y desarrollados. 

Å Se estableci· un Nuevo .Marco de Adaptaci·n de Canc¼n. con el objetivo de permitir una 

mejor planeación e implementación de los proyectos de adaptación en los países en 

desarrollo a través de un mayor financiamiento y soporte técnico, incluyendo un proceso 

claro para continuar con el trabajo en pérdidas y daños. 

Å Los gobiernos acordaron fomentar la acción para frenar las emisiones debidas a la 

deforestación y la degradación forestal en los países en desarrollo con soporte 

tecnológico y financiamiento. 

Å Las Partes establecieron un mecanismo de tecnología con un Comité Ejecutivo de 

Tecnología, así como con el Centro y la Red de Tecnología Climática para aumentar la 

cooperación tecnológica para apoyar la acción sobre adaptación y mitigación. 



Hablando de premios y castigoséé..
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Huella de carbono


