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INTRODUCCION

El clima ha llegado a convertirse en uno de los desafios més criticos que se han
presentado jamas a la humanidad, el cambio climatico no es exclusivamente un
problema ambiental, se ha convertido en un tema que afecta a la economia, al
comercio y a la seguridad y que dominara cada vez mas las politicas mundiales
y nacionales, a medida que las repercusiones del cambio climético se hagan mas
evidentes, como el cambio climatico es un problema de alcance mundial,
necesita también una respuesta mundial que integre los intereses y necesidades
de todos los paises; desde su entrada en vigor en 1994, la Convencion Marco
de las Naciones Unidas sobre el Cambio Climatico (CMNUCC) ha contribuido de
forma decisiva a abordar el cambio climatico y la necesidad de reduccion de
emisiones de gases de efecto invernadero, el objetivo ultimo de la Convencion,
a la que se han adherido practicamente todos los paises, es estabilizar las
concentraciones de gases de efecto invernadero en la atmdésfera en un nivel que
impida peligrosas injerencias humanas en el sistema climatico, el Protocolo de
Kyoto, vastago del Tratado de la Convencién, entr6 en vigor en 2005, el
Protocolo constituye un primer paso importante en la lucha contra el cambio
climatico mundial, establece compromisos especificos y vinculantes de
reduccion de las emisiones asi como mecanismos de flexibilidad que contribuyen
a este propésito (Convencion Marco de las Naciones Unidas sobre el Cambio
Climético, 2007), estos mecanismos de flexibilidad, posibilitaron el surgimiento
del mercado del carbono, un mercado de dimensiones internacionales,
sustentado con base a la generacion, intercambio y comercializacion de las
unidades de reduccién de emisiones de GEI' y derechos de emisién, los paises
en desarrollo, no tienen compromisos de reduccién de emisiones dentro del
Protocolo de Kioto, no se les asignan derechos de emision y no estan habilitados
para participar en el Comercio Internacional de Emisiones, su participacion se
limita a la formulacion y ejecucion de Mecanismos de Desarrollo Limpio que
contribuyan a la reduccion de GElI, esta posibilidad genera un potencial aumento
de sus ingresos, a través de la venta de CERs? (Méndez Sayago & Perugache
Rodriguez, 2012) junto con otros beneficios anexos que trae consigo la adopcion
de este tipo de mecanismos, considerando esto, se tiene que los MDL representa
una oportunidad de lograr beneficios a través de la mitigacidon del calentamiento
global. Colombia como parte firmante del Protocolo de Kioto para la acogida de
este tipo de proyectos, cuenta con una normativa bien estructurada que brinda
apoyo Yy respaldo a este tipo de iniciativas y las estadisticas indican una activa
participacion por parte del pais en el desarrollo de estos proyectos, esto significa
que, la expectativa frente a los beneficios esperados en torno a este tipo de
proyectos es amplia, por lo tanto, hacer una estimacion acerca de los impactos
financieros esperados en los proyectos de MDL es una buena oportunidad para
sentar bases soélidas que permitan entender de manera objetiva estas
expectativas, para llevar a cabo esta tarea es necesario entender como
funcionan los MDL y cuéles son las caracteristicas que los diferencian de los

1 La temperatura del planeta va ascendiendo gradualmente debido al llamado efecto invernadero, causado por la
presencia creciente en el aire de una serie de gases que atrapan el calor impidiendo su salida al espacio exterior. Estos
gases transmiten el calor atrapado al resto de la atmoésfera provocando un incremento general de temperatura, dichos
gases reciben el nombre de Gases de Efecto Invernadero. Los GEI son gases de origen natural y antropogénico. El vapor
de agua (H20), el dioxido de carbono (CO2), el didxido de nitrégeno (N20), el metano (CH4) y el ozono (O3) son algunos
de los principales GEI. Recientemente, se han incorporado a la atmdésfera algunos GEI producidos exclusivamente por
el hombre; por ejemplo: clorofluorocabono (CFC), hidroflurocarbono (HFC), hexafluoruro de azufre (SF6).

2 Reducciones Certificadas de Emisiones de Gases Efecto Invernadero.



proyectos convencionales, tales como el ciclo MDL vy la clasificacion de estos,
ademas de profundizar en aspectos trascendentales que influyen en los
resultados esperados de los proyectos tales como las variables que determinan
los ingresos por venta de CERs, dentro de las cuales se destaca el precio de los
CERs el cual es muy volatil, y se define en los mercados de carbono, dicho lo
anterior.

El siguiente trabajo ha sido desarrollado con el objetivo de establecer el impacto
financiero esperado en los proyectos de Mecanismos de Desarrollo limpio que
son implementados en Colombia, en el documento se abordan temas tales como,
el calentamiento global, la CMNUCC, el protocolo de Kioto, el ciclo MDL, la
clasificacion de los proyectos MDL, la normativa de los proyectos MDL en
Colombia, la participacion de Colombia a nivel general en esta iniciativa y
finalmente para contextualizar y concretar el objetivo general del trabajo se
analizan tres caso de proyectos MDL Colombianos registrado ante la JE del MDL
haciendo énfasis en la rentabilidad de estos en funcién de los precios de los
CERs.



1 PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

Las variaciones climéticas han sido una constante a lo largo de la historia de la
tierra, sin embargo en las ultimas décadas se han percibido modificaciones
sustanciales en el régimen climéatico que no pueden ser explicadas por la
variabilidad climética natural, lo que ha conllevado a que exista un consenso casi
total entre la comunidad cientifica internacional en afirmar que estos cambios se
deben a la influencia de los seres humanos sobre el clima global; precisamente
el incremento exponencial de las concentraciones de los Gases de Efecto
Invernadero (GEI) se ha registrado por expertos en el tema, y se considera como
la causa del cambio climético, estos gases son los encargados de regular la
cantidad de radiacion solar que llega al planeta y la que sale, (Postigo, y otros,
2013) El cambio climatico es uno de los mayores desafios que la humanidad
debera afrontar en el presente siglo, amenaza el logro de los Objetivos de
Desarrollo del Milenio (ODM) y puede acarrear un retroceso en los niveles de
desarrollo del ser humano y en las comunidades mas pobres y vulnerables.
(PNUD, 2010). Estudios recientes del Banco Mundial (2010) y de CEPAL (2009),
reconocen que “los paises en desarrollo son los mas expuestos al cambio
climatico”, ya que tendran que soportar “la mayor parte de los costos provocados
por los dafios, entre el 75% y el 80%” (Postigo, y otros, 2013), entre los impactos
a nivel econémico, social y ambiental que puede acarrear el cambio climético
para Colombia se prevé la afectacion en la infraestructura portuaria, carreteras,
aeropuertos, servicios publicos, vivienda, industrias, asi como en la
infraestructura agroindustrial, de salud, turistica y de comunicaciones, aumento
en los costos de produccidn por impactos en la provision de materias primas y
logistica, se podra presentar afectacion en el suministro agricola, pecuario y
piscicola, es posible que se presenten con mayor frecuencia incendios
forestales, derrumbes e inundaciones, aumento de enfermedades infecciosas
por llegada de vectores® a otros pisos térmicos, todo esto impactara a las
poblaciones locales afectando la capacidad de trabajar, su salud, y podra
generar desplazamientos y diversos conflictos sociales; La alteracion de los
ciclos hidrologicos y la reduccion de la disponibilidad de agua en diferentes
cuerpos de agua tendran impactos sobre fauna, flora y ecosistemas, igualmente,
esto aunado al aumento de temperatura incrementara los fendmenos de
desertizacion y el derretimiento de los glaciares y la reduccion de los
ecosistemas de paramo y bosques andinos, reguladores del agua en el pais,
para el caso de las zonas costeras, se podra presentar intrusion salina en las
fuentes de agua potable (Herrera, Gbmez, & Ortega, 2010); dada la diversidad y
complejidad de los impactos del cambio climético, dichos impactos deben
tomarse en cuenta dentro de los procesos de planificacién de los paises, el
cambio climatico obliga a concebir el desarrollo de manera diferente, ya que para
reducir sus riesgos es necesario hacer cambios profundos y sistémicos que
promuevan estilos de vida y de consumo mas sostenibles. Estos cambios son:
1) la descarbonizacién de la economia o la promocion de un desarrollo de baja
intensidad en el consumo de carbono (mitigacion); y 2) un desarrollo mas
resiliente, resistente y con capacidad de adaptarse a los impactos y las

3 En términos biolégicos, un vector es un agente generalmente orgénico que sirve como medio de transmisién de un
organismo a otro. Los vectores biologicos se estudian por ser causas de enfermedades, pero también como posibles
curas.
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oportunidades del cambio climatico, lo que implica una relacion mas armonica
entre las actividades humanas y el territorio. (PNUD, 2010) Algunos indican que,
dada la desaceleracion economica, se debe relegar la lucha contra el
calentamiento global, al contrario, reestructurar la economia mundial para luchar
contra el cambio climético contribuiria a restablecer la demanda agregada y el
crecimiento. (Stiglitz, 2013) el cambio climatico constituye un reto fundamental
para la elaboracion de politicas de la sociedad, ya que representa una amenaza
cuya magnitud exacta es desconocida, pero que es potencialmente masiva y que
afectara en mayor medida a los que ya hoy presenten mas debilidades, el marco
convencional costo-beneficio es dificil de aplicar a la politica relacionada a la
climatologia, y el impacto de las decisiones adoptadas hoy continuara
emergiendo durante décadas o incluso siglos, los gobiernos de todo el mundo,
en cooperacion con el sector privado, han ido implementando diversas politicas
y medidas para mitigar el cambio climético; paralelamente existe una amplia
infraestructura multilateral para tratar la cuestion en su ambito mas natural, es
decir, el internacional (Meiattini, 2009). En diciembre de 1997, después de
dos afos y medio de intensas negociaciones, los gobiernos respondieron a la
creciente presion publica para reducir las emisiones de gases de efecto
invernadero mediante la adopcidén del Protocolo de Kioto. Se establecieron
restricciones legales sobre las emisiones de gases de efecto invernadero,
pero también se desarrollaron mecanismos destinados a reducir el costo de las
emisiones de gases. (Luiz & Muller, 2008) El Protocolo de Kioto establece tres
Mecanismos de Flexibilidad para la mitigacion del cambio climatico, el Comercio
de Emisiones, el Mecanismo de Desarrollo Limpio (MDL) y el Mecanismo de
Aplicacion Conjunta (AC), pensados para facilitar a los paises del Anexo 14 de la
Convencién el alcance de los objetivos de reduccion de emisiones de gases de
efecto invernadero (GEIl), la justificacion de la inclusion de estos sistemas
flexibles en el Protocolo de Kioto se basa en el caracter global que supone el
reto del cambio climatico y, por lo tanto, el efecto, independiente de su origen,
que tienen las reducciones de emisiones sobre el sistema climatico. Asi, estos
mecanismos permitirian el logro de los objetivos mundiales con el mayor grado
de eficiencia econdémica (Fernandez Cuesta & Fronti de Garcia, 2005). En
particular el MDL, permite la inversion de un pais Anexo | en un pais no incluido
en el Anexo |, para la realizacion de proyectos de mitigacion o de fijacion de
carbono. El pais avanzado recibe los créditos de reduccién del proyecto, que
utiliza para alcanzar sus compromisos dimanantes del Protocolo (ONU,
Naciones Unidas, 1998). El pais receptor seré elegido tanto por sus escenarios
de emisiones como por sus caracteristicas y su estructura econdémico-
tecnoldgica, que convierten en atractivas y eficientes las inversiones, eso permite
compaginar la minimizacion de los costos de la mitigacion con la oportunidad de
contribuir a la causa del Desarrollo Sostenible® de los paises menos avanzados
gracias a las consecuencias positivas desde un punto de vista medioambiental

4El Anexo | se refiere a la lista de paises industrializados, incluyendo aquellos en economias en transicion, presentada
en el documento oficial de la Convencion Marco de las Naciones Unidas sobre el Cambio Climéatico (CMNUCC).

5 DESARROLLO SOSTENIBLE (DS): es un concepto en continua evolucién, es la manera de progresar dando
satisfaccion a las necesidades de hoy, sin causarles perjuicios a las generaciones futuras. ElI DS se enfoca en el equilibrio
entre el crecimiento econémico, el progreso social y el balance ecolégico: estos son los tres pilares en los que se apoya.
(Consejo Empresarial Colombiano para el Desarrollo Sostenible, CECODES, 2009)

10



0 economico-social de la inversidbn, como es el caso, por ejemplo, de la
instalacion de plantas de energias renovables, o de sistemas de ahorro de
energia o materias primas, o de la creacion de empleo, derivada de la ejecucion
del proyecto, de hecho, el potencial de mitigacion de los paises menos
avanzados es elevado y econGmicamente conveniente, principalmente a causa
de las tecnologias obsoletas utilizadas en dichos Estados, a los beneficios
derivados de la eficiencia economica se afiade la contribucion al desarrollo
sostenible de los paises receptores, Asi, el pais recibe un flujo de inversién
privada y publica, que, muy valiosa en general, en el caso particular va
generalmente a fomentar la infraestructura, elemento fundamental para el
desarrollo, y por ultimo, se genera una transferencia de tecnologia limpia, piedra
angular del desarrollo y de la lucha contra el cambio climatico, de hecho, sélo la
transferencia de tecnologia permitira realmente que la mitigacion se extienda en
las préximas décadas al tercer mundo, donde, efectivamente, se verificara la
mayoria de las futuras emisiones, por lo tanto, el empleo y la difusion de
tecnologias y practicas limpias seran necesarios para permitir el salto cualitativo,
a fin de que el desarrollo se pueda verificar sin tener que pasar por la etapa mas
contaminante, que al contrario han vivido los paises occidentales. (Meiattini,
2009), ElI MDL se supone que debe lograr dos metas: disminuir los costos de
mitigacion y promover el desarrollo sostenible, en cuanto al primer objetivo, las
reducciones certificadas de emisiones (CERS), siendo igual a una tonelada
métrica de CO:2 equivalente, siempre se venden con un descuento a las
Aceptaciones Europeas (AUE) y el MDL es, para los paises en desarrollo, una
excelente oportunidad para atraer inversiones y transferir tecnologia en
proyectos de mitigacibn que en muchos casos coinciden con los planes
nacionales de desarrollo sustentable (CSDA, Center for Sustainable
Development in the Americas, 2000) , sin embargo, frente a la meta de la
sostenibilidad, hay quienes sostienen que su funcion es en gran medida
marginada (Olsen, 2007), los proyectos de reduccién de emisiones de bajo costo
no estan necesariamente alineados con el objetivo de desarrollo sostenible en
los paises anfitriones, algunos ejemplos son los proyectos industriales de gas,
como los hidroclorofluorocarbonos (HFC) y 6xido nitroso (N20), estos proyectos
pueden generar grandes volumenes de CERs a bajo costo, pero tienen pocos
beneficios de sostenibilidad méas alla de contribuir a la mitigacion del cambio
climatico; Los polémicos proyectos industriales de gas estan siendo eliminados
gradualmente debido a la saturacién de las oportunidades de proyectos y las
regulaciones estrictas, la energia renovable y la eficiencia energética se han
convertido en los principales tipos de proyectos de MDL debido a que tienen
fuertes co-beneficios més all4 de mitigacion del cambio climatico, por ejemplo, la
energia renovable sustituyendo los combustibles fésiles en plantas de energia
reducird no solo los GEIl, sino también otros contaminantes del aire como el
diéxido de azufre, 6xido de nitrégeno y particulas (Zhang & Wang, Co-Benefits
and Additionality of the Clean Development Mechanism: An Empirical Analysis,
2011) ; El MDL se presenta entonces, como el instrumento que puede ayudar a
resolver las tensiones entre las reducciones de emisiones, a las cuales
corresponde un beneficio global, y los equilibrios locales mas fragiles, pero,
existen varias dificultades y riesgos relacionados con la eleccion del pais
receptor, con las posibles barreras financieras e institucionales y con las
incertidumbres del proceso de aprobacion. (Meiattini, 2009)
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Dado lo anterior se plantean las siguientes preguntas de investigacion
complementarias entre si:

¢, Cuadles son las condiciones en las cuales se implementan y gestionan proyectos
MDL en Colombia? y ¢ Cual es el impacto financiero asociado a la formulacion,
desarrollo e implementacién de proyectos de MDL en Colombia? Desde la
perspectiva de garantizar el desarrollo sostenible los MDL se consideran como
una fuente de oportunidades, bajo la conviccién de que la implementacioén de
proyectos de MDL es una estrategia encaminada a la mejora en la eficiencia en
los procesos productivos, en los productos y en los servicios, por lo tanto, es
trascendental conocer , entender y dimensionar el impacto financiero al cual
estan expuestos aquellos entes que deciden adoptar proyectos de MDL para que
esto sirva de guia en la formulacién de estrategias para el desarrollo de los
mismos sin necesidad de incurrir en acciones optimistas basadas en
especulaciones no fundamentadas.
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2 ESTADO DEL ARTE

Dado el potencial que ofrece el MDL para paises en desarrollo, se realizo el
ESTUDIO DE ESTRATEGIA NACIONAL PARA LA IMPLEMENTACION DEL
MDL EN COLOMBIA, este informe elaborado en abril del afio 2000 por el
Ministerio del Medio Ambiente en colaboracién con otras entidades tiene tres
objetivos: Primero, evaluar el potencial de Colombia frente al nuevo mercado en
términos de los beneficios potenciales y su competitividad. Segundo, identificar
las restricciones que puedan limitar el desarrollo de dicho potencial, y tercero,
desarrollar lineas estratégicas para superar las restricciones identificadas y
maximizar los beneficios potenciales del MDL para el pais (Ministerio del Medio
Ambiente, 2000).

Néstor Monroy y Alejandro Aguirre Con el fin de evaluar las posibilidades del
MDL en el sector industrial, y simultaneamente tener una referencia basica como
guia, que incluya los factores determinantes para su realizacién, presentan en el
afio 2003 un articulo titulado, El protocolo de Kioto: ¢, una oportunidad para
la industria colombiana?. Donde se analiza lo que seria un proyecto de
sustituciéon de combustibles dentro de una planta cervecera, entre los resultados
arrojados por el estudio, se destaca el hecho de que las empresas que utilicen
el MDL antes que los requisitos ambientales exijan la sustitucién, perdiéndose el
reconocimiento de la adicionalidad de las reducciones, obtendran una fuente
adicional de financiacion, reduciran su riesgo operacional y ganaran eficiencia
(Monroy & Aguirre, 2003).

Fronti y Ferndndez en su articulo: “El protocolo de Kioto y los costos
ambientales” publicado en 2007 en Argentina, proponen un analisis de los
costos ambientales asociados a la adopcion del Protocolo de Kioto por parte de
los paises, el estudio concluye que, la entrada en vigor del Protocolo de Kioto
repercute directamente en las empresas, modificando sus inversiones y planes
financieros, sus ingresos y gastos y sus niveles de riesgo (Fronti de Garcia &
Fernandez Cuesta, 2007).

Sabogal Aguilar escribe en Bogota ( Colombia ) en el afio 2007 su articulo:
“Generacion de pagos por certificados de reduccién de emisiones, bajo el
mecanismo de desarrollo limpio para cercos vivos en la Cuenca alta del Rio
Pasto” donde explora la posibilidad que tienen las comunidades y propietarios
de pequenios predios de la Cuenca alta del rio Pasto de contribuir a la mitigacién
del cambio climatico a la vez que obtienen ingresos monetarios y otros beneficios
por la participacion en proyectos del MDL forestales, la investigacion sienta las
bases para el aprovechamiento de las 22.947 hectareas que tiene la Cuenca alta
del rio Pasto (Sabogal Aguilar, 2007).

Alexander Bozmosky, Maria Carmen Lemos y Emily Boyd, en su articulo
“‘Prosperous Negligence: Governing the Clean Development Mechanism for
Markets and Development ” abordan la propuesta de inversion y desarrollo
sostenible contenida en el protocolo de Kioto bajo el MDL y analizan la
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contribuciéon del MDL en la consecucién de los ODM® ( Objetivos del Milenio ),
de acuerdo a los autores, los MDL han aportado pocos beneficios para las
comunidades locales de los paises en desarrollo debido a la desigualdad en la
distribucion de los proyectos y la seleccion suboptima de los mismos, un ejemplo
de ello es que, los paises en desarrollo mas grandes logran mayores beneficios
a través de subsidios en los sectores de refrigerantes, nylon y fertilizantes.
(Bozmosky, Lemos, & Boyd, 2008)

Matsuhashi, Shinozaki y Yoshida publicaron en el afio 2008 en Japdn un articulo
titulado “ Management of risks in clean development mechanism projects”
en el cual realizan una investigacion acerca de como cuantificar y administrar el
riesgo asociado a los proyectos de MDL desde el punto de vista del inversionista,
los resultados evaluados mostraron las condiciones bajo las cuales un proyecto
de MDL es factible. (Matsuhashi, Shinozaki, & Yoshida, 2008)

Von Unger y Streck en Estados Unidos publican en 2009 su articulo “An
Appellate Body for the Clean Development Mechanism: A Due Process
Requirement” donde exploran la arquitectura de un sistema de apelacién que
pueda integrarse en la estructura y disefio de los MDL sobre la base de los dos
principales requisitos del proceso, el derecho contemporaneo transnacional y las
necesidades economicas funcionales de los MDL, con el &animo de definir
lineamientos de transparencia y garantias para todos los participantes de este
proceso de adopcion de proyectos de MDL (Von Hunger & Streck, 2009).

Restrepo Giraldo en 2010 en su trabajo de grado: “ Estudio de factibilidad
gerencial de proyectos de mecanismos de desarrollo limpio forestales en
la cuenca del rio Otlun y su area de amortiguamiento”, analiza la posibilidad
que brinda el Protocolo de Kioto para el desarrollo de este tipo de proyectos en
la referida zona de Colombia, evaluando la disposicién de esta zona compuesta
por varios parques y areas de proteccion de fauna y flora, para el desarrollo de
este tipo de proyectos en sus areas de amortiguacion y los resultados determinan
si existen condiciones técnicas, administrativas y juridicas para el desarrollo de
proyectos de MDL y Mercados Voluntarios de Certificados; igualmente el
proyecto establece cuales son los factores de riesgo potencial (politicos,
econdmicos o técnicos) en el desarrollo de proyectos MDL (Restrepo Giraldo,
2010).

Zhongfa Ma en su articulo “ The Effectiveness of the Kyoto Protocol and
Consummating the Legal Institution for International Technology Transfer
“ del afnio 2005 plantea que uno de los objetivos del protocolo de Kioto que es la
transferencia de tecnologias amigable con el medio ambiente, no ha sido logrado
en las mejores condiciones, debido principalmente a los defectos de las normas
y de los mecanismos, en este contexto, ubica especificamente a China y realiza
un andlisis al respecto, concluyendo que el pais debe buscar el desarrollo
sostenible a través de una cooperacion economica internacional que beneficie
a todas las partes involucradas (Ma, 2010).

6 Los Objetivos de Desarrollo del Milenio, también conocidos como Objetivos del Milenio (ODM), son ocho propésitos
de desarrollo humano fijados en el afio 2000, que los 189 paises miembros de las Naciones Unidas acordaron conseguir
para el afio 2015. Estos objetivos tratan problemas de la vida cotidiana que se consideran graves y/o radicales
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Zhang y Wang en su articulo: “Co-Benefits and Additionality of the Clean
Development Mechanism: An Empirical Analysis”, publicado en el 2011.
Proponen un enfoque econométrico para valorar las reducciones de dioxido de
azufre logradas en China gracias a la implementacion de proyectos de MDL
valorando de manera indirecta la adicionalidad, como resultado del estudio se
evidencio que la reduccion en los niveles de di6xido de azufre no fue significativa,
lo cual dio lugar a dudas respecto de la adicionalidad bajo la cual fueron
adoptados dichos proyectos, no obstante el resultado obtenido se dio bajo el
analisis de determinados proyectos, para lograr que ello sea una generalizacion
es necesario abordar todos los proyectos de MDL en el mundo. (Zhang & Wang,
Co-Benefits and Additionality of the Clean Development Mechanism: An
Empirical Analysis, 2011)

Knut Einar Rosendahl y Jon Strand en su articulo “Carbon Leakage from the
Clean Development Mechanism” plantean que los proyectos de MDL pueden
dar lugar a una serie de fugas de emisiones las cuales pueden tener
repercusiones en el equilibrio del mercado energético, para abordar este
supuesto se apoyan en un modelo matematico, dentro de los resultados
obtenidos se destaca una amplia concepcién de lo que son las fugas y la
dificultad para atribuir estas a un determinado proyecto MDL, en consideracion
de ello se proponen varias discusiones que deberan ser abordadas a futuro con
el fin de establecer una forma éptima de identificar el origen de las fugas y como
estas deben ser reconocidas al momento de conceder CERs a un determinado
proyecto. (Einar Rosendahl & Strand, 2011)

Howison y Scharwz publican en 2010 en Inglaterra su articulo “Risk-neutral
pricing of financial instruments in emission markets” donde presentan un
enfoque para la fijacion de precios de instrumentos financieros en los mercados
de emisiones, considerando que, los principales instrumentos financieros en los
mercados de emisiones y derivados de ellos se negocian activamente en las
bolsas a pesar de la falta de un marco de fijacion de precios, finalmente
establecen una propuesta de un mecanismo de fijacion de precios para los
mercados de emisiones del sector eléctrico (Howison & Scharwz, 2012).

Adrian Lema y Rasmus Lema en su articulo “Technology transfer in the clean
development mechanism: Insights from wind power” en el cual reconocen
que la transferencia de tecnologia es un elemento clave para garantizar un
crecimiento de los paises en desarrollo sin incurrir en grandes emisiones de
carbono, hacen una revision de la literatura que busca evaluar la magnitud de la
transferencia de tecnologia en el mecanismo de desarrollo limpio (MDL),
enfocandose en el caso de la energia edlica y su contribucién a la transferencia
de tecnologia, con el animo de ampliar este concepto, el marco, acerca de los
mecanismos de transferencia de tecnologia, de la investigacion ha sido
estructurado con literatura sobre tecnologia y proyectos MDL que plantean
diversos puntos de vista, los resultados muestran empiricamente que, la
transferencia de tecnologia en proyectos de energia eodlica del MDL es mucho
mas amplia de lo que comiUnmente se cree, ademas la evidencia sugiere que el
nivel de desarrollo de los paises de acogida cambia la naturaleza de la
transferencia de tecnologia. Los casos de China e India indican que la diversidad
en los mecanismos de transferencia es un efecto de las capacidades industriales
y tecnoldgicas ya existentes, y se demuestra que los proyectos MDL en China e
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India tienden a utilizar tecnologia que han logrado previamente independiente
del proyecto MDL y no al revés, lo cual sugiere que la investigacién y las politicas
deben prestar mas atencion a la relacion entre la transferencia de tecnologia
lograda a través de proyectos de MDL vy las capacidades tecnoldgicas locales.
(Lema & Lema, 2012)
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3 OBJETIVOS

3.1 Objetivo General

Analizar las condiciones normativas y de mercado colombianas dispuestas para
la formulacion, gestion e implementacion de proyectos MDL, con el fin de
determinar el impacto financiero que se origina en dichos proyectos en el
momento de la implementacion.

3.2 Objetivos Especificos

e Clasificar los proyectos que pueden aplicar para mecanismo de desarrollo
limpio mediante revisidon bibliografica haciendo énfasis en los alcances y
caracteristicas propias de cada tipo de proyecto.

e Determinar las etapas criticas del ciclo de un proyecto catalogado como
MDL a partir del estudio de casos y el analisis de la normatividad que rige
este tipo de proyectos.

e Examinar las posibilidades institucionales y de mercado que ofrece
Colombia a proyectos MDL a partir de analisis de la normatividad y marcos
legales del pais dispuestos para este tipo de proyectos.

e Determinar mediante andlisis de casos el impacto financiero de proyectos
catalogados como MDL en Colombia.
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4 NORMATIVA DE LOS PROYECTOS DE MECANISMOS DE
DESARROLLO LIMPIO

La Convencion Marco de las Naciones Unidas Contra el Cambio Climatico es
fruto de un proceso internacional de negociacién a raiz de la publicacion del
Primer Informe de Evaluacion del Panel Intergubernamental de Expertos sobre
el Cambio Climatico (IPCC por sus siglas en inglés), en este Informe se
confirmaba la existencia y peligrosidad del fenomeno del cambio climatico; El
Protocolo de Kyoto, el acuerdo institucional mas importante en relacion al cambio
climatico, tiene su origen en dicha convencién (Stop CO2 Euskadi), el Protocolo
de Kyoto toma en cuenta tanto el caracter global de la proteccién climéatica, como
también el deseo de minimizar los costos relacionados, a través de una
cooperacion en la proteccion climéatica entre paises industrializados y en
desarrollo, el mecanismo creado para ello es el MDL (Ministerio Federal de
Cooperacion Economica y Desarrollo de Alemania, 2009), este mecanismo
permite que proyectos de inversion elaborados en paises en desarrollo puedan
obtener ingresos econdmicos adicionales a través de la venta de créditos de
carbono llamados “Certificados de Emisiones Reducidas” (CERSs), los cuales son
transados en los Mercados de Emisiones. (Pefia & Bent, 2007)

4.1 Convencion Marco de las Naciones Unidas sobre Cambio Climatico -
CMNUCC

En la década de los afios 80, las pruebas cientificas demostraron que existe un
vinculo entre las emisiones de los gases de efecto invernadero producidas por
el hombre y el cambio climatico mundial, lo que empezd a generar una inquietud
publica, y motivo la celebracién de una serie de conferencias internacionales,
donde se hizo un llamado urgente para establecer un tratado global con miras a
abordar el problema. Como respuesta a ello, en 1990 la Asamblea General de
las Naciones Unidas’ cre6 el Comité Intergubernamental de Negociacion de la
Convencion; este comité redacto el texto definitivo de la Convencién Marco de
las Naciones Unidas sobre Cambio Climatico — CMNUCC que fue aprobado en
mayo de 1992, entrando en vigor el 21 de marzo de 1994. Colombia ratificé la
convencion mediante la Ley 164 de 1994 y es parte de ella desde el 20 de junio
de 1995. El objetivo de esta Convencion es lograr la estabilizacion de las
concentraciones de los gases de efecto invernadero en la atmdsfera a un nivel
que impida interferencias antropdgenas peligrosas (ocasionadas por la actividad
humana) en el sistema climéatico. Ese nivel deberia lograrse en un plazo
suficiente para permitir que los ecosistemas se adapten naturalmente al cambio
climético, asegurar que la produccion de alimentos no se vea amenazada y
permitir que el desarrollo econémico prosiga de manera sostenible. Teniendo
como base el “Principio de Precaucién” que indica que la ausencia de certeza
cientifica no debe ser una excusa para posponer acciones frente a una amenaza
seria 0 un dafo irreversible, la Convencion no especifica cuales deberian ser los
niveles de concentracion de los gases, solo sefiala que no deben ser peligrosos.
De esta manera la Convencion reconoce que actualmente no existe certeza

7 La Asamblea General es el 6rgano principal de las Naciones Unidas.
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cientifica acerca de los indices de concentracion que podrian catalogarse como
peligrosos. No obstante, el objetivo de la Convencion mantiene su validez
independientemente de la evoluciéon de la ciencia. Los aportes mas importantes
de la CMNUCC para abordar el problema del Cambio Climatico son, segun la
Oficina Colombiana para la Mitigacion del Cambio Climéatico (MAVDT, 2003):

% Desarrollo Sostenible. La Convencion sefala la necesidad e importancia de
promover el desarrollo sostenible en los paises en desarrollo.

s Compromisos de los paises desarrollados y en desarrollo. Todas las
Partes (Paises) que conforman la CMNUCC deberdn elaborar sus
respectivos “Comunicados Nacionales” en los cuales se incluiran el inventario
de gases de efecto invernadero, los programas nacionales desarrollados para
mitigar el cambio climético y las estrategias para adaptarse a este fenémeno.

% Apoyo financiero adicional de los paises desarrollados y transferencia
de tecnologia. Los paises desarrollados apoyaran financieramente a los
paises en desarrollo en la elaboracién de sus Comunicados Nacionales.
Adicionalmente, podran promover y financiar la transferencia o el acceso a
tecnologias ambientalmente amigables.

% Mecanismos financieros. La Convencién a través del Fondo Mundial para
el Medio Ambiente (GEF — por sus siglas en inglés) opera y administra el
mecanismo financiero de la CMNUCC. Con el fin de determinar los resultados
del fondo, cada cuatro afios es sometido a revision. En el 2001 se evidencio
la necesidad de crear dos nuevos fondos: i. Fondo Especial de Cambio
Climatico, y ii. Fondo para los Paises mas Pobres. El objetivo de estos nuevos
fondos es ayudar a los paises en desarrollo a adaptarse a los impactos del
cambio climatico, acceder a tecnologias mas limpias y limitar el crecimiento
de las emisiones de gases de efecto invernadero.

4.2 EIl Protocolo de Kioto

En diciembre de 1997, después de dos afios y medio de intensas negociaciones,
los gobiernos respondieron a la creciente presion publica para reducir las
emisiones de gases de efecto invernadero mediante la adopcion del Protocolo
de Kioto. Se establecieron restricciones legales sobre las emisiones de gases de
efecto invernadero, pero también se desarrollaron mecanismos destinados
a reducir el costo de las emisiones de gases. El Protocolo de Kioto es un
documento sumamente complejo y de largo alcance, pero su proposito
fundamental es simple y sencillo: crear un mercado para las reducciones de
gases de efecto invernadero, es decir, para los "créditos" resultantes de la
reduccion de las emisiones de gases (Luiz & Muller, 2008)

El Protocolo de Kioto establece medidas de accion interna para ser adoptadas
por parte de los paises para reducir las emisiones de GEI, y ademas establece
tres mecanismos de flexibilidad accesorios a las mismas: Comercio de
Emisiones (CE), Mecanismos de Desarrollo Limpio (MDL), e Iniciativas de
aplicacion conjunta (AC), el objetivo de estos mecanismos es ayudar a los paises
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del Anexo — 1 a cumplir con sus objetivos de reducciéon de GEI. (ONU, Naciones
Unidas, 1998).

4.3 El Mecanismo de Desarrollo Limpio

El MDL es un instrumento financiero que permite la comercializacion de bonos
de carbono tipo CERs en el Mercado de Carbono® (Lépez Garcia, 2009),
instrumento contemplado dentro del protocolo de Kioto, con dos objetivos
especificos: por un lado, hacer que los paises desarrollados cumplan con sus
compromisos de mitigacion al menor costo posible, y por otro lado, contribuir a
promover el desarrollo sustentable en los paises en desarrollo (ONU, Naciones
Unidas, 1998), lo hace incentivando la inversién de los paises industrializados
en proyectos de mitigacion de GEI (Gases de Efecto Invernadero) en los paises
en desarrollo, las reducciones en emisién de gases de efecto invernadero
logradas gracias a dichos proyectos de mitigacion, son contabilizadas y
reconocidas por la JE® del MDL como CERS y estas a su vez, son vendidas por
el proponente del proyecto a empresas de paises industrializados las cuales
emplean para cumplir con su compromiso de reduccion de emisiones adquirido
al firmar el Protocolo de Kyoto (SERCAL), de ahi, la acepcién de los MDL como
instrumento financiero, pues, permite financiarl® parte del proyecto de mitigacion
a través de la venta de CERS, esto es valido dada la distribucién global de los
GEl, la mitigacion se ve reflejada en las cifras acumuladas de emisiones en el
ambito mundial, independientemente de la latitud donde hubiese efectivamente
ocurrido, es decir, el efecto en el cambio del clima mundial de una tonelada de
diéxido de carbono emitida o reducida en Washington o en Lima es el mismo.
(CSDA, Center for Sustainable Development in the Americas, 2000)

5 CLASIFICACION DE PROYECTOS MDL

Segun la forma de evitar la emision de GEl, los proyectos MDL pueden ser de
dos tipos: i) de captura o absorcién de CO2 de la atmosfera y ii) de reduccion de
emisiones de Gases De Efecto Invernadero, los proyectos de captura de CO:2 se
rigen por una reglamentacioén distinta a la que regula las actividades de reduccion
de emisiones en el MDL, los proyectos también se pueden clasificar como
grandes/normales o de pequefia escala de acuerdo a la cantidad de emisiones
reducidas que generen. (SNV — Servicio Holandés de Cooperacion al Desarrollo;
SERNA - Secretaria de Recursos Naturales y Ambiente, 2009)

8 EI Mercado de Carbono corresponde al sistema de comercializacién de reducciones de emisiones.

9 La Junta Ejecutiva del MDL es la autoridad regulatoria y punto de contacto para un Participante en un Proyecto MDL
para el registro de los proyectos y la emision de Certificados de Reduccion de Emisiones.

10 Esta financiacion se lleva a cabo a través de varias modalidades las cuales son ampliadas en un aparte posterior del
presente documento.
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5.1 Proyectos de captura o absorcién de CO2 de la atmésfera

Los Proyectos de captura o absorcién de CO2 de la atmésfera son proyectos de
forestacion y reforestacion, esta iniciativa parte de que, los bosques son
ecosistemas que tienen un rol importante en el ciclo de carbono ya que en las
distintas etapas de su desarrollo absorbe carbono de la atmosfera por el proceso
de la fotosintesis, actuando como un sumidero, teniendo en cuenta esto se
reconoce el rol de los bosques en la regulacién del CO:2 a nivel global y esto es
reconocido en el art 4 de la CMNUCC y en el art 3.3 y 3.4 del Protocolo de Kioto.
Segun lo establecido por las decisiones de las COP/MOP, que son los 6rganos
supremos que establecen las reglas del MDL, solo las actividades de forestacion
y reforestacién estan incluidas como actividades MDL forestales, no se incluye a
la conservacion y manejo de los bosques nativos.

5.2 Proyectos de reduccién de emisiones de GEI

Los proyectos de reduccion de emisiones de GEI deben estar formulados dentro
de alguno de los siguientes sectores (categorias) industriales definidos en el
Protocolo de Kyoto, (ONU, Naciones Unidas, 1998) :

SECTOR DESCRIPCION

Proyectos de generacidn de electricidad o calor, provenientes de fuentes
renovables como la edlica, mareomotriz, solar, hidroeléctrica, biomasa o
Industrias de la | geotérmica. En estos proyectos las reducciones de emisiones ocurren
energia cuando se deja de utilizar fuentes fosiles para la generacién de energia
(fuentes eléctrica y en su lugar se utilizan fuentes de energia renovable que no
renovable y no | emiten GEl. La industria de la energia puede también mitigar las emisiones
renovables) |a través de cambio de combustibles o eficiencia energética por el lado de
la oferta, por ejemplo realizar un proyecto de conversién de turbinas de
ciclo abierto a ciclo combinado.
Incluye proyectos en los cuales se mejora la eficiencia energética en la
Distribucion de | transmision y distribucién de la electricidad. La eficiencia energética
energia resulta en una reducciéon de la cantidad de combustible fésil necesaria para
generar energia eléctrica.

Las reducciones en la demanda de energia tienen el potencial de reducir
los consumos directos de combustibles fdsiles, como el carbén o el gas, en
la generacidn de energia eléctrica. Ejemplos de estos proyectos incluyen la
eficiencia energética en la produccion de vapor o la eficiencia energética
de tecnologias especifica, para edificios, casas o instalaciones agricolas.

Demanda de
energia

11 | a Conferencia de las Partes que sirve como la Reunién de las Partes al Protocolo de Kioto (CMP) es el organismo
que toma la decision final sobre MDL. Este organismo tiene autoridad sobre la JE y brinda orientaciones a la misma a
través de la adopcion de decisiones y resoluciones, publicadas en informes de la CMP. Estas marcan direcciones y
establecen precedentes que sirven como referencia a futuras decisiones, y como base a procedimientos operativos. Las
decisiones de la CMP son tomadas como directrices — requisitos obligatorios o reglas que buscan asegurar la
implementacion exitosa del Protocolo de Kioto (KP).
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Industrias
manufacturera

Incluyen proyectos de mejora en el proceso productivo, siendo un claro
ejemplo la sustitucién del clinker en la industria del cemento a través de
un producto alternativo como la ceniza volcanica. Las emisiones son
reducidas para evitar la produccién de clinker, el cual es altamente
intensivo en el consumo de energia y el uso de combustibles fésiles.

Industrias
quimicas

Proyectos de cambio en el proceso productivo o el tratamiento de gases
residuales. Un ejemplo de la reduccién de emisiones en una industria
guimica, puede ser encontrado en la produccidn de acido nitrico. A través
de la destruccién del gas residual N,O, el cual tiene un poder de
calentamiento global significativo.

Construccion

A la fecha, no existen ejemplos de proyectos MDL en esta categoria o
metodologias aprobadas.

Los proyectos se enfocan en el uso de vehiculos eficientes o el uso de

produccién
de minerales

Transporte combustibles de menores emisiones, incluyen proyectos que ayudan en la
mejora de los servicios de transporte publico.
Mineriay Incluyen las emisiones de metano de las minas de carbdn. El metano que

es capturado como parte del proyecto MDL puede ser quemado o usado
para la generacion de electricidad.

Produccion de

Los PFCs son producidos como el resultado de “efecto dnodo” en las
industrias de fundicién de aluminio, los cuales pueden ser reducido por

producciény
consumo SF6

metales ) .
varias medidas de control.
Emisiones . e .
fugitivas Incluyen la recuperacién y utilizacién del gas asociado de los pozos
gde petroleros y las reducciones en las emisiones fugitivas de las fugas en las
. tuberias de gas.
combustibles g
Emisiones
fugitivas ., -
dge la Destruccién de HFCs donde se presentan como fuentes de emisiones en el

proceso productivo.

disposicion final

Uso de A la fecha, no existen ejemplos de proyectos MDL en esta categoria o
solventes metodologias aprobadas.

Incluye los efluentes liquidos como las aguas residuales provenientes de

Manejo de plantas de procesamiento, por ejemplo de palma aceitera o granjas de

residuos y animales, asi como la disposicion final de residuos sélidos municipales. Los

proyectos MDL en esta categoria involucran la captura del biogas para ser
guemado o utilizado en la generacién de electricidad y/o calor.

Agricultura

Las emisiones evitadas de metano o su recuperacién de procesos de
residuos industriales, a través de la combustién controlada de la biomasa,
recuperacion de las emisiones de las aguas residuales o la sustitucién de
las plantas de tratamiento anaerdbicas con procesos aeroébicos.

Cuadro 1: Sectores industriales para la formulacion de Proyectos MDL

Fuente: Mecanismos de Desarrollo Limpio - Guia practica para desarrolladores de proyectos
MDL (Ministerio del Ambiente - MINAM, 2013)

Después de identificar el sector al cual pertenece el proyecto, se debe establecer
si el proyecto es de pequeiia o de gran escala, seran clasificados como proyectos
MDL de pequefia escala aquellos proyectos que cumplan con alguna de las
siguientes condiciones (FONAFE, 2010):
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» Proyectos de energia renovable con una capacidad instalada maxima de 15
MW.

» Proyectos de mejoramiento de eficiencia energética que reducen el consumo
de energia en el lado de la oferta o la demanda hasta un equivalente de 60
GWh por afio.

» Otros proyectos que reduzcan las emisiones antropdgenas por fuentes
y,ademas, emitan menos de 60 kilotoneladas de CO:equivalente (COze) por
ano. (proyectos de agricultura, cambio de combustible, procesos industriales
y manejo de residuos).

5.3 Distribucion por sector de los Proyectos MDL

De acuerdo al CDM Pipeline del Centro UNEP RISOE, la base de datos de
proyectos MDL desarrollada por el Centro Risoe de Energia, Clima y Desarrollo
Sostenible del Programa de Naciones Unidas para el Medio Ambiente (PNUMA),
el MDL involucra , a abril de 2012, méas de 8.100 proyectos en diferentes etapas,
de los cuales 3.962 ya son proyectos registrados, de los proyectos registrados,
aproximadamente el 38% ha dado lugar a la expedicion de Certificados de
Reduccion de Emisiones (CERs, por sus siglas en inglés) (Banco Interamericano
de Desarrollo, 2011). En cuanto a la distribucion de las emisiénes de CERS por
sector, la proyeccion era que hasta finales de 2012 , el 35% de las emisiones
corresponderian a proyectos de energias renovables, 28% a proyectos de
reduccion de oxido nitroso (N.O), hidrofluorocarbonos (HFCs) vy
perfluorocarbonos (PFCs), 20% a proyectos de reduccién de metano, cemento y
mineria de carbon, 9% a proyectos de eficiencia energética en el suministro, 6%
a cambio de combustible, 1% a proyectos de eficiencia energética del lado de la
demanda, 0,7% a proyectos de forestacion y reforestacion y 0,3% a proyectos
de transporte (Gréafico 1); Como se muestra en el gréfico 2 la distribucién de
proyectos por tipo a nivel global, se tiene que el 65% corresponde a energias
renovables, 17% a reduccion de metano, cemento y minas de carbén, 8% a
eficiencia energética en suministro, 4% a eficiencia energética del lado de la
demanda, 2% a cambio de combustible, 2% a reducciéon de HFC, PFC y N.O,
0,8% a forestacion y reforestacion y 0,6% a transporte. (Banco Interamericano
de Desarrollo, 2011)
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eficiencia forestacion y
energética en la reforestacion,
demanda, 1% 0,7%

Cambio de
combustible, 6%

transporte, 0,3%

Eficiencia
energetica en el
suministro, 9%

Grafico 1: CERs esperados en 2012 por sector a nivel mundial

Fuente: Plataforma sobre Financiamiento de Carbono en América Latina (Banco
Interamericano de Desarrollo, 2011)

Cambio de Forestacion y
Combustible, 2% __ reforestacion,

)

Eficiencia HFC, PFC, 0,8%
energética - N20, 2%
demanda, 4%

Transporte, 0,6%

Eficiencia
energética en
suministro, 8%

Reduccion de
metan, cemento y
mineria de
carbdn, 17%

Gréfico 2: Distribucion de Proyectos MDL por sector a nivel mundial afio 2012

Fuente: Plataforma sobre Financiamiento de Carbono en América Latina (Banco
Interamericano de Desarrollo, 2011)

En cuanto a América Latina respecto a la distribucién de proyectos MDL por
sector, al igual que a nivel global, los proyectos de energias renovables los

24



cuales explican el 56% sobresalen del total, le siguen los proyectos de metano
evitado con el 21%, la captura de metano en vertederos con el 12%, los
proyectos de eficiencia energética tanto del lado de la oferta como de la demanda
(3% cada uno), los proyectos de forestacion y reforestacion (2%), la reduccién
de HFC y N.O (2%) y el cambio de combustible (1%) (Grafico 3); La distribucion
de CERs por sector que se esperaba para finales de 2012 para América Latina,
también guarda cierta correlacion con el patrén a nivel mundial , 29%
corresponde a proyectos de energias renovables, otro 29% a captura de metano,
18% a proyectos de reduccion de HFC y N.O, 14% a metano evitado, 4% a
proyectos de eficiencia energética en suministro, 3% a proyectos de forestacion
y reforestacion, 2% a proyectos de eficiencia energética del lado de la demanda
y 1% a proyectos de cambio de combustible (Gréafico 4). Al igual que a nivel
mundial, en la regidn también se verifica que los proyectos de energias
renovables explican un gran porcentaje del total (56%), pero generan sélo el 29%
de los créditos y, por el contrario, la reduccién de HFC y N.O explica solo el 2%
de los proyectos aunque genera el 18% de los CERs. En otro orden de cosas,
en la region se observa una mayor participacion de créditos provenientes de
proyectos de forestacion y reforestacion que a nivel global (3% vs 0,8%). (Banco
Interamericano de Desarrollo, 2011)

eficiencia Reduccion forestaciony
energéticaenla  de HFCy -reforestacion,

Cambio de

combustible, 1%
demanda, 3%

Eficiencia
energética en el
suministro, 3%

Gréfico 3: Distribucién de Proyectos MDL por sector en Latinoamérica afio 2012

Fuente: Plataforma sobre Financiamiento de Carbono en América Latina (Banco
Interamericano de Desarrollo, 2011)
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Gréfico 4: CERs esperados en 2012 por sector en Latinoamérica

Fuente: Plataforma sobre Financiamiento de Carbono en América Latina (Banco
Interamericano de Desarrollo, 2011)

6 CICLO DE MECANISMO DE DESARROLLO LIMPIO

Todo proyecto que busca ser acreditado como MDL debe seguir el mismo criterio
y completar los mismos pasos para estar en capacidad de negociar sus
reducciones cuantificadas de gases de efecto invernadero en el mercado de
carbono. A este proceso se le llama comunmente el ciclo del Proyecto MDL
(FONAM - Fondo Nacional del Ambiente Pera, 2004) , y fue establecido en el
2001 en los acuerdos de Marruecos (Ministerio de Planificacion del Desarrollo
de Bolivia, 2006) la CMNUCC define el ciclo de proyectos MDL en 7 etapas:
Disefio de proyecto, Aprobacion Nacional, Validacion, Registro, Monitoreo,
Verificacion y Emision de CERS. (United Nations Framework Convention on
Climate Change, 2013), este esquema ha sido adoptado por Colombia y se
encuentra estipulado en la Resolucién 2734 del 29 de Diciembre del 2010 del
MAVDT en la cual, ademas de identificar el ciclo MDL, se establecen los
requisitos y evidencias de contribucion al desarrollo sostenible del pais y el
procedimiento para la aprobacion nacional de proyectos de reduccién de
emisiones de gases de efecto invernadero que optan al Mecanismo de Desarrollo
Limpio - MDL y otras disposiciones relacionadas con los MDL (Ministerio de
Ambiente, Vivienda y Desarrollo Territorial, 2010)

6.1 Definicion de Adicionalidad
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Una actividad de un proyecto de MDL es adicional si las emisiones de GEI se
reducen con respecto a lo que hubieran ocurrido en la ausencia de la actividad
de proyecto MDL. Existen aspectos importantes a tener en cuenta cuando se
demuestra la adicionalidad de un proyecto MDL, el cominmente aplicado
término de “adicionalidad ambiental” significa que el proyecto es adicional si las
emisiones del proyecto son mas bajas que aquellas de la linea de base. Esto
generalmente concierne a lo que hubiera sucedido sin el proyecto, el segundo
aspecto, frecuentemente referido a la “adicionalidad del proyecto” es estricto e
implica que el proyecto no seria econdémicamente viable sin el incentivo
financiero creado por el MDL, la adicionalidad es un criterio clave para la
elegibilidad MDL, para una actividad de proyecto MDL, se debe demostrar que
el proyecto no podria desarrollarse sin la consideracion de los ingresos
correspondientes a la venta de los CER, ademas debe probarse que la cantidad
de las emisiones de GEI del proyecto MDL seran mas bajas que aquellas del
escenario de la linea de base, es decir, si el proyecto no se desarrollase, en otras
palabras, los promotores del proyecto deben ser capaces de demostrar que no
hubieran podido implementar la actividad del proyecto MDL sin las ganancias de
MDL debido al menos a una de las siguientes barreras: Barreras de inversion,
Barreras economicas Yy financieras, Barreras tecnoldgicas, Barreras
institucionales, Barreras debidas a practicas prevalecientes, Barreras debidas a
condiciones locales ecolbgicas, Barreras debidas a condiciones sociales, y/o
Barreras relacionadas a la tenencia de tierras, propiedad, herencia y derechos
de propiedad. (South Pole Carbon, 2009)

6.2 Definicién de Metodologia de Linea de Base

Una metodologia de manera general, tiene el proposito de establecer el nUmero
de reduccién de Emisiones que el proyecto que la acoja pueda generar, es el
documento técnico en el que se basa la seleccién adecuada y sustentada del
escenario de linea base y del escenario de la actividad del proyecto, cuya
diferencia representa la reducciébn de emisiones que un proyecto pueda
reclamar. Establece ademas la forma de demostrar el concepto fundamental de
“adicionalidad” sobre el cual se basa la elegibilidad de los distintos proyectos de
mitigacion al MDL. Incluyen también la metodologia para el monitoreo de las
emisiones del escenario de la actividad del proyecto, una vez que este entre en
operacion. (Ministerio del Ambiente, 2011) Los participantes pueden optar por
utilizar una metodologia ya aprobada por la JE, o bien proponer una nueva
metodologia que se adapte mejor a su proyecto, en este ultimo caso la
metodologia propuesta debera previamente ser presentada para su aprobacién
por parte de la JE. (Bauer Ephrussi, y otros, 2005)

6.3 Descripcion de las etapas del Ciclo MDL

A continuacion se presenta el ciclo basico de un proyecto catalogado como MDL,
el cuadro 2 muestra cada una de las etapas y las actividades relacionadas con
ellas.
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ETAPA

SUBETAPA ACTIVIDAD

1. DISENO DEL PROYECTO

1.1 Identificacion del
Proyecto

1.2 Preparacion del Documento de Disefio
del Proyecto

El primer paso para el Proponente!? de
un Proyecto (PP) MDL en el ciclo MDL
es la identificacién y formulacién de
potenciales proyectos MDL. Un
proyecto MDL debe ser real,
mensurable y adicional. (PNUMA; Riso
National Laboratory) La Junta
Ejecutiva del MDL define como
documento inicial para el ciclo de
proyecto el Project Design Document
(Documento de Disefio de Proyecto,
PDD por sus siglas en inglés). Sin
embargo, este documento es costoso
y, por tanto, en una etapa inicial se
suele preparar un perfil que es
entregado para su evaluacion a
expertos y compradores de carbono
para determinar preliminarmente su
factibilidad a la luz de las reglas del
MDL y decidir entonces si vale la pena
proseguir con estudios mas
avanzados, este perfil se le conoce
como PIN. El PCF (Prototype Carbon
Fund — Fondo Prototipo del Carbono)
generalizé el uso de la Nota de Idea de
Proyecto (PIN por sus siglas en inglés)
como documento inicial para evaluar
rapidamente la factibilidad de los
proyectos MDL. (FONAM - Fondo
Nacional del Ambiente Peru, 2004),
una Nota Idea de Proyecto (PIN), es un
documento preliminar que
proporciona un primer concepto y
estructura de proyecto. Algunas
autoridades de paises anfitriones
utilizan este primer documento para
expedir una Carta de Aval o Endoso
(CdE) (también conocida como carta

El documento de proyecto (DDP) presenta el disefio
del proyecto, tanto en los aspectos técnicos como
organizativos, y constituye la principal aportacién a las
etapas de validacion y registro del proyecto MDL, y
también a la verificacién de la reduccién de emisiones
antropogénicas de GEI. De acuerdo con el formato
previsto el DDP debe incluir: la descripcién de la
actividad de proyecto, la aplicacién al proyecto de una
metodologia para la base de referencia aprobada por
la JE3, la aplicacidn de una metodologia de vigilancia
del funcionamiento del proyecto aprobada por la JE
con su correspondiente plan de vigilancia, una
estimacion de las reducciones de emisiones de GEIl por
fuentes, el periodo de acreditacién, las repercusiones
ambientales y las alegaciones de los interesados en el
proyecto, entre otros elementos. (Bauer Ephrussi, y
otros, 2005)

Antes de la elaboracién del PDD, el
promotor del proyecto debe consultar
a los actores locales, lo que
“razonablemente puede considerarse
relevante para la actividad de
proyecto del MDL propuesta”. En la
practica, esto significa que el
promotor del proyecto tiene que
informar a todas aquellas personas
qgue se puedan ver afectadas por la
actividad del proyecto, a pesar de que
esto no se a una tarea facil, el
promotor del proyecto debe
asegurarse de que todos los actores
locales sean informados, para que
ellos manifieste previamente sus
inconformidades, estas deberan ser
tenidas en cuenta al momento de
desarrollar la propuesta del proyecto.
(CDM  watch, scrutinizing carbon
offset, 2010)

1.2.1
Consulta a los
participante
locales
interesados

12 por Proponente de Proyecto o Promotor del Proyecto (PP), se entiende aquellas personas fisicas o juridicas, ptblicas
0 privadas, que promueven e implementan una actividad de proyecto MDL. (Agencia de Cooperacion Internacional del
Japon - JICA).

13 |a JE es el 6rgano que supervisa el MDL, bajo la autoridad y orientacion de la CMP, entre las funciones de la JE esté
el registro de los proyectos MDL y la emision de CERS de los mismos. (Agencia de Cooperacion Internacional del Japén
- JICA, 2010)
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de no objecién) al concepto de
proyecto. Este endoso constituye una
primera confirmacidn para seguir con
el desarrollo del proyecto, con base en
el disefio sefialado. En algunos casos
es posible obtener, de parte de
algunos compradores potenciales de
créditos, una Carta de Intencién (Cdl)
para comprar créditos, con base en la
informacidén proporcionada en el PIN.
(Neeff & Henders, 2007)

1.2.2
Evaluacion
del Impacto
Ambiental

El proponente de un proyecto MDL
debe considerar el impacto ambiental
que la actividad del proyecto podria
generar. La documentacién

correspondiente al andlisis de los
impactos ambientales sera
presentada en forma anexa al

Documento de Disefio de Proyecto.
(Agencia de Cooperacion
Internacional del Japon - JICA)

1.2.3 Estudio
de Linea de
Base!’
empleando la
Metodologia
de Linea de
Base
previamente
seleccionada

Estudio de Linea de Base, definido por
los Acuerdos de Marrakech como “el
escenario que razonablemente
representa las emisiones
antropogénicas por fuentes de gases
de efecto invernadero que ocurririan
en ausencia de la actividad del
proyecto propuesto”. La linea de base
también es definida como el escenario
“Business as Usual”, es decir, aquel
esperado del sector con las practicas
usuales o las opciones
econdmicamente viables. El propdsito
del Estudio de Linea de Base es
proveer informacién consistente de
gué es lo que hubiera ocurrido en
ausencia del proyecto en términos de
emisiones, asi como  proveer
informacién sobre la estimacion de
reduccion de emisiones del proyecto.
(FONAM - Fondo Nacional del
Ambiente Peru, 2004)

1.2.4 Plan de
Monitoreo
establecido

usando la

Metodologia
de Linea de

Base
previamente
seleccionada

El plan de monitoreo debe proveer los
procedimientos para recopilar los
datos que permitan determinar la
linea base y estimar o medir las
emisiones de las fuentes
correspondientes al proyecto y de
aquellas fuera de su frontera, pero
que sean afectadas por el mismo
(fugas). La ejecucidon del plan de
monitoreo debe registrar Y
documentar la informacidn
mencionada y aplicar las medidas
relevantes para asegurar la calidad del
procedimiento. (MAVDT, 2010)

14 para establecer la adicionalidad, el nivel de emisiones de un proyecto debe ser comparado con el nivel de las
emisiones de un escenario referencial razonable, el cudl es identificado como la "linea base" o “Escenario de Linea de
Base”. La linea base es establecida especificamente para cada proyecto por los participantes en el proyecto, de
conformidad con metodologias aprobadas. (PNUMA; Riso National Laboratory)

29



La demostracién de adicionalidad
consiste en llevar a cabo el estudio y
los andlisis necesarios para mostrar

1.25 que el proyecto logra reducciones de
Demostracion | emision de gases de efecto
de invernadero reales y que ademas

adicionalidad | necesita del incentivo financiero de los
CERS para ser llevado a cabo. (CDM
watch, scrutinizing carbon offset,
2010)

Los proyectos del MDL deben elegir la
duracion del periodo de tiempo
durante el cual solicitaran Ia
certificacion de las reducciones o
capturas de gases de efecto
invernadero. Para los proyectos de
reduccion de misiones por fuentes, los
promotores deben elegir entre un
periodo de hasta diez afios, o un
periodo de hasta siete afios, renovable
en dos oportunidades. En el caso de
los proyectos forestales, es posible
elegir entre un periodo de hasta 30
afios, o un periodo de 20 afios que
puede ser renovado hasta en dos
ocasiones, se debe tener presente que
el periodo de acreditacién tiene dos
particularidades, puede empezar
antes de la fecha de registro y no es el
mismo que el tiempo de duracion del
proyecto, por ejemplo, una represa
tiene una vida util estimada de 50
anos, pero solo es considerada como
un proyecto de MDL generador de
créditos de carbono, durante 10 afios.
(CDM  watch, scrutinizing carbon
offset, 2010)

1.2.6 Periodo
de
Acreditacion

2. APROBACION NACIONAL

Todos los proyectos MDL requieren una aprobacién formal de la Autoridad Nacional Designada
(AND?®) del pais anfitrién® donde se localiza el proyecto. El proceso de aprobacién de la AND

15 |a Autoridad Nacional Designada (AND), esta a cargo de dar la aprobacién para que los proyectos MDL puedan ser
implementados en el pais. Las AND son responsables igualmente de autorizar la participacion voluntaria de entidades
privadas o publicas en el MDL. Esta figura fue regulada en los Acuerdos de Marrakech en la decision 17/CP7, y es un
actor esencial en cada uno de los paises que participen en los proyectos del MDL. En algunos paises, la AND se ha
hecho cargo ademés de otras tareas como son, la preseleccién de proyectos, orientacion a los promotores, formacion,
mantenimiento de un registro, etc. (Bauer Ephrussi, y otros, 2005)

16 ge refiere al pais donde se desarrolla el proyecto. El Pais Anfitrién en un proyecto MDL tiene que haber ratificado
el Protocolo de Kioto y ser un Pais no-Anexo 1. El Pais Anfitrion tiene la responsabilidad de establecer la Autoridad
Nacional Designada (AND) y los criterios minimos para evaluar si los proyectos propuestos estan de acuerdo con los
objetivos nacionales de desarrollo sustentable. (Banco Interamericano de Desarrollo, 2011)
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varia de pais a pais y tiene como objetivo principal evaluar el cumplimiento y conformidad de
las actividades del proyecto con los principios de desarrollo sostenible del pais anfitrién. En la
mayoria de estos paises la aprobacion se basa en el PDD o a veces en la documentacion
preliminar del proyecto similar al PIN, mientras algunos paises exigen un informe de validacion
antes de la aprobacion de la AND. (South Pole Carbon, 2009)

3. VALIDACION

Después de que el PDD, estd listo, este debera ser
nuevamente evaluado por los actores locales, por lo
tanto el documento se dispone para la consulta
publica por un periodo de 30 dias donde los actores
locales tienen la oportunidad de presentar sus
observaciones, expresar sus dudas en relacién a si el
proyecto cumple todos los requisitos para la validaciéon
y si por ende debe o no ser aprobado, después de este
periodo el validador procede a evaluar si el promotor
del proyecto ha cumplido con los requisitos
establecidos en el PDD. (CDM watch, scrutinizing
carbon offset, 2010)

3.1 Consulta

La validacion es la evaluacion independiente de un
proyecto MDL, en la cual se demuestra su viabilidad
ambiental, social y econdmica. La DOE debe ser una
entidad aprobada por la Junta Ejecutiva del MDL para
revisar el PDD y cualquier documentacion de soporte
3.2 Validacién por la DOEY y confirmar que todos los requisitos del MDL han sido
cumplidos. (SNV —Servicio Holandés de Cooperacién al
Desarrollo; SERNA - Secretaria de Recursos Naturales y
Ambiente, 2009)

4. REGISTRO

La Entidad Operacional Designada solicitara a la Junta Ejecutiva (JE), quien trabaja bajo las
directrices de la CMP, que registre el proyecto. El registro del proyecto representa la
aceptacion oficial por parte de la Junta Ejecutiva de un proyecto validado como actividad de
proyecto MDL. El registro se realizara dentro de las ocho (8) semanas posteriores a que la DOE
haya presentado la solicitud ante la Junta Ejecutiva y siempre que una parte del proyecto o tres
miembros de la JE no hayan solicitado una revisién de los requisitos de validacién. (Agencia de
Cooperacion Internacional del Japén - JICA)

5. MONITOREO

El monitoreo consiste en el seguimiento y registro que el proponente del proyecto debe hacer
de las emisiones de gases de efecto invernadero que el proyecto reduce y/o captura. Dicho
seguimiento debe hacerse de acuerdo al plan de monitoreo definido previamente en la
formulacion del proyecto y validado por una Entidad Operacional Designada. Durante el
periodo de acreditacidon, el proponente del proyecto debe obtener y registrar
permanentemente la informacidn pertinente para determinar las reducciones de gases de

17 Las Entidades Operacionales Designadas (DOE por sus siglas en inglés) son organismos nacionales o internacionales
acreditados por la Junta Ejecutiva del MDL para validar si un proyecto puede ser adoptado como MDL y de verificar las
reducciones de emisiones de gases de efecto invernadero reportadas por los proyectos MDL registrados. (Ministerio de
Economia, Hacienda e Industria de Francia, 2006) A lo largo del documento se puede usar la expresion validador para
dirigirse a la DOE que se encarga de validar el proyecto y verificador a la que interviene en la etapa de verificacion de
las reducciones de emisiones reportadas.
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efecto invernadero que el proyecto da a lugar durante su ejecucién. (Ministerio de Planificacion
del Desarrollo de Bolivia, 2006)

6. VERIFICACION

Una vez hecho el monitoreo, se debe entregar un reporte a la DOE*®, que debe ser una DOE,
distinta de la que hizo la validacién del proyecto, y esta a su vez procedera al proceso de
verificacion, la cual consiste en una inspeccién independiente ex—post (a posteriori) de las
reducciones monitoreadas de emisiones. La entidad operacional debe asegurarse que las
reducciones de emisiones, que hayan sido registradas por el proyecto, han sido generadas en
concordancia con las guias y condiciones acordadas en la validacién inicial del proyecto.
Después de una revision detallada, la entidad operacional elaborard un reporte de verificacion,
y solo entonces certificard la cantidad de CERS generadas por el proyecto MDL. La certificacion
es la garantia escrita de que el proyecto ha alcanzado las reducciones previamente verificadas.
Adicionalmente, el reporte de certificacidn serd un requerimiento para la expedicion de las
CERS (PNUMA,; Riso National Laboratory)

7. EMISION

Para la emision de CERS, la DOE hard una solicitud de ello presentando ante la JE el certificado
de verificacién, La expedicion de CERS se considerara como definitiva 15 dias después a la fecha
de la recepcién de la solicitud de expedicidon de CERS por parte de la JE del MDL, salvo que una
de las Partes involucradas en las actividades del proyecto MDL, o por lo menos tres miembros
de la JE del MDL soliciten una revisidn del volumen propuesto para la expedicién de CERS. Esta
revisiéon Unicamente se referira sobre cuestiones de: a) fraude; b) falta profesional o
incompetencia de las DOEs designadas. (Ministerio de Planificacién del Desarrollo de Bolivia,
2006)

Cuadro 2: Ciclo MDL — Etapas y actividades base

Fuente: Sintesis por la autora

6.4 Elegibilidad de un Proyecto MDL

El mas importante de los requisitos a la hora de recibir el registro MDL por parte
de la CMNUCC es la demostracion de la adicionalidad, esto es las emisiones
reducidas por un proyecto candidato a MDL deben ser “adicionales” a las
reducciones que hubieran ocurrido en ausencia del mecanismo, ademas los
bonos no se otorgan a cualquier proyecto limpio, sino solamente a aquellos
capaces de demostrar que sin la ayuda financiera provista por el MDL su
implementacion no hubiera tenido lugar (Rodriguez Marat, 2008), en esta etapa
del ciclo MDL, el registro por parte de la JE del MDL, el proyecto ya ha sido
aprobado por la AND del pais anfitrion, la cual juega un papel determinante en
la aprobacién de un proyecto MDL, debido a que el Protocolo de Kyoto indica
gue un proyecto sera considerado como MDL si demuestra adicionalidad y
contribuye al desarrollo sostenible del pais anfitrion (ONU, Naciones Unidas,
1998), esta acepcidon la apoya Colombia en la Resolucién 2734 del 29 de
Diciembre del 2010 del MAVDT donde se manifiesta que los criterios de
elegibilidad de proyectos de MDL son desarrollados por la Conferencia de la
Partes de la Convencion Marco de la Nacionales Unidas sobre Cambio

18 50lo para el caso de proyectos MDL de pequefia escala donde los procesos son simplificados, la DOE que valida, es
la misma que verifica y certifica las emisiones reportadas por el proyecto.
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Climéatico y/o por la Reunion de la Partes del Protocolo de Kyoto, (Ministerio de
Ambiente, Vivienda y Desarrollo Territorial, 2010), por otra parte el Fondo
Nacional del Ambiente de Peru, también menciona que, los proyectos deben
demostrar adicionalidad y contar con la aprobacion por parte del pais anfitrion
de que contribuye al desarrollo Sostenible para calificar como MDL, (FONAM -
Fondo Nacional del Ambiente Pert, 2004) asi mismo, el Ministerio de
Economia, Hacienda e Industria de Francia, acoge el cumplimiento de estos
términos como el criterio de elegibilidad y lo deja estipulado en su guia para los
proyectos basados en los mecanismos del Protocolo de Kyoto (Ministerio de
Economia, Hacienda e Industria de Francia, 2006); De acuerdo a lo expuesto
anteriormente y teniendo en cuenta la informacion consignada en el cuadro 2 y
la ilustracién 1, se tiene que la etapa clave en la aprobacién de un proyecto
MDL, es la etapa de disefio del proyecto, pues, es en esta etapa donde el PP
puede emplear todos los recursos a su disposicion para demostrar que el
proyecto es adicional y contribuye al desarrollo del pais, puesto que en
adelante, solo intervendra para hacer el monitoreo de la reduccion de
emisiones, pero para llegar a esta etapa necesita que el proyecto haya obtenido
el visto bueno de todas las entidades que intervienen en la aprobacion del
mismo como MDL.

6.5 Esquemadel Ciclo MDL

El diagrama 1 sefiala los responsables de cada etapa, los documentos
destacados en el proceso, que son el resultado de una etapa y a la vez insumo
de otra, y los elementos claves que conforman el PDD haciendo énfasis en la
metodologia de linea de base, la adicionalidad y el periodo de acreditacion :

RESPONSABLES
FROMOTORES AND JE MDL
CONSULTORES DOE 1
1 DOE 2 COMUMNIDAD LOCAL
EVALUACION DE EXPERTOS Y COMPRADORES | I oS DE PROYECTO METODOLOGIA DE LINEA DE BASE
*CONSULTA A LOS ACTORES LOCALES APROBADA POR LA CMNUCC
sy | *EVALUACION DEL IMPACTO AMBIENTAL *DESARROLLAR UNA NUEVA
|FMETODOLOGIA DE LINEA DE BASE
I APROBACION AND ] [FESCENARIO DE LINEA DE BASE DEMOSTRACION DE ADICIONALIDAD
*DEMOSTRACION DE ADICIONALIDAD | [FESCENARIOS ALTERNATIVOS
| [FPERIODO DE ACREDITACION ( AROS) | *ANALISIS DE INVERSION
| CONSULTA PUBLICA | *ANALISIS DE BARRERAS
l *ANALISIS DE PRACTICA COMUN
ptmeers | SUMIDERO | FORESTAL
— FUO 10 30
INFORME DE VALIDACION PARA LA JE VARIABLE 7 20
—
—
INFORME DE MONITOREQ
A—
VERIFICACION | sy [ INFORME DE VERIFICACION |
—
CERTIFICADO DE REDUCCION
A—
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Diagrama 1: Ciclo Proyectos MDL

Fuente: Elaboracion propia.
Renovacion Del Periodo De Acreditacion

La renovacion del periodo de acreditacion requiere una actualizacion del PDD,
la cual confirme que la linea de base del proyecto sigue siendo valida o ha sido
actualizada (CDM watch, scrutinizing carbon offset, 2010)

6.6 Proyectos que presentan limitantes para su desarrollo

Algunos de los proyectos que pueden tener limitantes para su desarrollo son
(SNV — Servicio Holandés de Cooperacion al Desarrollo; SERNA - Secretaria de
Recursos Naturales y Ambiente, 2009):

» Los proyectos para los cuales no existe una metodologia aprobada por la JE
del MDL, ya que requieren mayor esfuerzo del PP en demostrar su
adicionalidad y largo plazo de las reducciones de los GEI.

» Los proyectos que no logran disminuir adecuadamente sus impactos
negativos ambientales.

» Los proyectos que no cuentan con recursos para su implementacion, ya que
los recursos del MDL s6lo mejoran la tasa interna de retorno y no son recursos
gue financian proyectos.

6.7 Diferencias en el ciclo MDL entre proyectos de pequeiiay gran
escala

Los proyectos de pequeiia escala utilizan un documento de disefio de proyecto
y metodologias de linea de base, diferentes a los proyectos de gran escala, asi
como normas y procedimientos simplificados para la validacion, las principales
diferencias son, un mismo validador puede encargarse de la validacion, la
verificacion y certificaciéon (en el caso de proyectos de gran escala esto debe ser
hecho por dos diferentes validadores), el registro por el Consejo Ejecutivo se
considerara definitivo cuatro semanas (8 en caso de proyectos grandes) después
de la fecha de recepcién de la solicitud de registro y simplificacion de las pruebas
de adicionalidad; Sin embargo, la participacion del publico y los requisitos de
evaluacion ambiental de un proyecto de pequefa escala son los mismos que
para un proyecto estandar. (CDM watch, scrutinizing carbon offset, 2010).
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7 MARCO INSTITUCIONAL PARA EL MDL EN COLOMBIA

7.1 Actual problemética ambiental y su incidencia en Colombia

La evidencia sobre el calentamiento del planeta es incontrovertible. El monitoreo
sistematico del IDEAM (Instituto de Hidrologia, Meteorologia y Estudios
Ambientales, IDEAM) permite afirmar que, de manera similar al igual al resto del
planeta, los glaciares colombianos pierden entre 50 centimetros y un metro de
espesor al afo, retrocediendo consecuentemente entre diez y veinte metros al
afio, el IPCC (INTERGOVERNMENTAL PANEL ON CLIMATE CHANGE)
respaldé el hecho de que, inclusive si se detuviera subitamente la emision de
todo gas de efecto invernadero, el planeta seguiria calentdndose casi medio
grado centigrado mas durante los préximos treinta afios, esto debido a que los
gases ya emitidos permaneceran actuando en la atmésfera, algunos hasta cien
afnos; Impedir el calentamiento global ya no es posible, de manera que el asunto
ahora es si se lo puede mantener bajo niveles que no amenacen la estabilidad
ambiental del planeta, la magnitud del cambio climatico y sus impactos
dependera totalmente de las decisiones politicas que los grandes emisores de
gases efecto invernadero tomen durante los proximos cinco afios, pues, los
escenarios de emisiones futuras avalados por el IPCC muestran que, si no se
imponen controles efectivos a la emision de gases efecto invernadero, para el
afio 2100 el aumento de la temperatura promedio puede llegar a ser de tres
grados y medio, el nivel promedio del mar puede subir hasta 60 centimetros; por
otra parte las lluvias se redistribuiran, en general, las zonas aridas y secas seran
mas aridas y secas aumentando los desiertos y zonas inhabitables, estos
impactos se irdn presentando paulatinamente y Colombia serd afectada de
manera importante (Costa Posada, 2007).

7.2 Normatividad sobre Cambio Climéatico en Colombia

La participacion activa de Colombia frente al Cambio Climatico se ve reflejada
en la informacion que se menciona a continuacion tomada de las publicaciones
del RICCLISA ( Red Interinstitucional de Cambio Climéatico y Seguridad
Alimentaria Colombia ) (Red Interinstitucional de Cambio Climatico y Seguridad
Alimentaria Colombia - RICCLISA, 2010):

v Colombia aprobo la Convencién Marco de las Naciones Unidas sobre Cambio
Climatico CMNUCC, mediante la expedicion de la Ley 164 de 1994, con el
animo de buscar alternativas que le permitieran adelantar acciones para
abordar la problematica del cambio climatico. La ratificacion de este
instrumento implica el cumplimiento por parte de Colombia de los
compromisos adquiridos, de acuerdo al principio de responsabilidades
comunes pero diferenciadas y en consideracién al caracter especifico de sus
prioridades nacionales de desarrollo.

v" En el afio 2000 Colombia aprueba el protocolo de Kioto mediante Ley 629,y
en ese mismo afno el Ministerio de Ambiente, Vivienda y Desarrollo Territorial
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— MAVDT- coordiné la elaboracion de un Estudio de Estrategia Nacional para
la implementacion de los Mecanismo de Desarrollo Limpio —MDL- en
Colombia que tenia por objetivos evaluar el potencial de Colombia frente al
nuevo mercado, identificar las restricciones y desarrollar estrategias para
superarlas, asi como para promover los beneficios potenciales para el pais.

En el aflo 2001 Colombia presenta la Primera Comunicacién Nacional de
Colombia ante la CMNUCC, publicacién coordinada por el IDEAM que
analizé los primeros avances en posibles medidas de adaptacion y el
inventario nacional de GEI para los afios 1990 y 1994.

Posteriormente en el afio 2002, el Ministerio del Medio Ambiente y el
Departamento Nacional de Planeacion, elaboraron los Lineamiento s de
Politica de cambio climético a nivel global, que esbozaban las principales
estrategias para la mitigacion y adaptacion al fenédmeno en el marco de la
CMNUCC, del Protocolo de Kioto y de la Primera Comunicacién Nacional
sobre Cambio Climatico. En este mismo afio es creada la Oficina Colombiana
para la Mitigacion del Cambio Climatico designada para ser el ente promotor
e impulsador de todos los proyectos MDL que surgieran en Colombia,
favoreciendo la consolidacion de proyectos competitivos y eficientemente
econdémicos que pudieran ser transados en el mercado mundial de la
Reduccién de emisiones CO2.

Adicionalmente en el afno 2003 se lanza el, CONPES 3242 “Estrategia
Nacional para la venta de servicios ambientales de mitigacion de cambio
climatico” el cual complemento el trabajo ya adelantado y gener6 los
lineamientos esenciales para la introduccion de los proyectos MDL dentro de
las medidas de mitigacion en el contexto nacional.

En el 2004 el MAVDT expide las resoluciones No. 0453 y No. 0454. La
primera tiene por objetivo adoptar principios, requisitos y criterios y establecer
el procedimiento para la aprobacion nacional de proyectos de reduccion de
emisiones de gases de efecto invernadero que optan al MDL. La segunda,
tiene por objetivo regular el funcionamiento del Comité Técnico Intersectorial
de Mitigacion del Cambio Climético del Consejo Nacional Ambiental. En la
Resolucién No. 0453 el Ministerio de Ambiente, Vivienda y Desarrollo
Territorial es designado como la Autoridad Nacional para el Mecanismo de
Desarrollo Limpio - MDL, mediante la nota consular del 22 de mayo de 2002,
radicada DM/VAM/CAA 19335 del Ministerio de Relaciones Exteriores,
dirigida a la Secretaria de la Convencion Marco de las Naciones Unidas sobre
Cambio Climatico. Mediante la Resolucion No. 0454 del 27 de abril de 2004,
se regula el funcionamiento del Comité Técnico Intersectorial de Mitigacion
del Cambio Climatico del Consejo Nacional Ambiental. Entre las funciones
asignadas al Consejo Nacional Ambiental, se encuentra la de designar
comités técnicos intersectoriales en los que participen funcionarios de nivel
técnico de las entidades que correspondan, para adelantar tareas de
coordinacion y seguimiento.
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7.3 Autoridad Nacional Designada (AND)

Colombia es parte de la Convencion Marco de las Naciones Unidas sobre el
Cambio Climatico (CMNUCC, conocida internacionalmente como UNFCCC por
sus siglas en inglés) desde el 20 de junio de 1995. Asi, el Estado Colombiano,
como sujeto de Derecho Internacional, se compromete a cumplir con las
disposiciones acordadas y contenidas en la convencion. El Protocolo de Kyoto
entro en vigor el 16 de febrero de 2005. Colombia presento el instrumento e
adhesion el 30 de noviembre de 2001 y es parte del mismo desde mayo de 2002(
Ley 629 de 2000 ).Para evaluar el potencial de Colombia para participar en el
mercado del carbono, se llevo a cabo el Estudio de Estrategia Nacional para la
implementacion del MDL en Colombia. Uno de los principales aspectos
considerados en la evaluacion fue una estrategia para el fortalecimiento la
capacidad nacional en la formualcion, evaluacion y aprobacion de proyectos
elegibles al MDL . En este sentido , para reforzar la capacidad institucional del
Ministerio del Medio Ambiente, Vivenda y Desarrollo Territorial se creo, en agosto
de 2002, el Grupo de Mitigacion del Cambio Climatico- GMCC, Autoridad
Nacional Designada. Este grupo es el encargado de promover proyectos en
etapas iniciales, y finalmente dar un concepto base para su aprobacion nacional
basada en la contibucion del proyecto al desarrollo sostenible del pais y su
cumplimiento con la normatividad ambiental. Por medio de la resolucion 0453 del
27 de abril del afio 2004, el Ministerio de Medio Ambiente, Vivienda y Desarrollo
territorial, adoptdé los principios, requisitos, criterios y establecio los
procedimientos para la Aprobacion Nacional de Proyectos de reduccion de
emisiones de GEI que optan al Mecanismo de Desarrollo Limpio. El Ministerio de
Ambiente, Vivienda y Desarrollo Territorial de Colombia, como la Autoridad
Nacional Designada — AND, establece que los proyectos MDL deben cumplir con
6 principios basicos (Chavarro Pinzon, y otros, 2007):

1. Cumplimiento de la Legislacion Nacional.

2. Compatibilidad con las pdliticas, programas, planes y/o proyectos nacionales,
regionales y locales de desarrollo.

3. El derecho de dominio de la tierra debe estar claramente definido y
legalmente establecido.

4. Aprovechamiento sostenible y mantenimiento de las funciones multiples de
las plantaciones forestales.

5. Mejoramiento del bienestar social y economico a largo plazo de las
comunidades locales.

6. Responsabilidad ambiental y minimizacion de impactos ambientales.

7.4 Ministerio de Ambiente y Desarrollo Sostenible y los MDL

Mediante la Ley 1444 del 4 de mayo de 2011 “ por medio de la cual se escinden
unos ministerios, se otorgan precisas facultades extraordinarias al presidente de
la republica para modificar la estructura de la administracion publica y la planta
de personal de la fiscalia general de la nacion y se dictan otras disposiciones" ,
el Ministerio de Medio Ambiente, Vivienda y Desarrollo Territorial se divide en el
Ministerio de Ambiente y desarrollo Sostenible ( MADS ) y el Ministerio de
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Vivienda, Ciudad y Territorio, en consideracion de ello el MADS es en la
actualidad la Autoridad Nacional Designada. (Secretaria del Senado de la
Republica de Colombia, 2011)

El Ministerio de Ambiente y Desarrollo Sostenible ( MADS ) promueve y orienta
la adopcion de criterios de sostenibilidad en la gestion de los sectores
productivos e institucionales, buscando incentivar cambios tecnologicos e
innovaciones en el desarrollo y produccién que contribuye al logro de objetivos
de eficiencia energética, a través de tres ejes estratégicos de su politica
ambiental: prevencion y control de la contaminacién atmosférica, mitigacion de
cambio climético y produccion y consumo sostenible.

El MADS viene apoyando la formulacion de proyectos de Mecanismos de
Desarrollo Limpio (MDL) relacionados con eficiencia energética. La mayoria de
proyectos del portafolio de proyectos colombianos MDL, son proyectos de
eficiencia energética que involucran el cambio de hornos, calderas o buscan la
sustitucion de combustibles. Estos veintitrés (23) proyectos tienen un potencial
de reduccion anual de 1.083.000 tCO2, se encuentran en diferentes etapas de
formulacibn como proyectos MDL y representan el 14% del portafolio de
proyectos colombianos MDL.

Bajo la Estrategia Colombiana de Desarrollo en Bajo Carbono también se estan
explorando los potenciales de reduccién de GEI a través de medidas de
eficiencia energética en la industria colombiana, asi como medidas en los
sectores residencial y comercial. La estrategia estd en su primera etapa de
formulacion en la estimacion de curvas de abatimiento para estos sectores.
(Ministerio de Ambiente y Desarrollo Sostenible)

7.5 Procedimiento para que un proyecto MDL sea aprobado en Colombia

Articulo Sexto de la RESOLUCION NUMERO 2734 DEL 29 de Diciembre de
2010 “Por la cual se adoptan los requisitos y evidencias de contribucion al
desarrollo sostenible del pais y se establece el procedimiento para la aprobacién
nacional de proyectos de reduccion de emisiones de gases de efecto invernadero
que optan al Mecanismo de Desarrollo Limpio — MDL y se dictan otras
disposiciones” (MAVDT, 2010):

El procedimiento para la aprobacion nacional de los proyectos por parte de este
Ministerio, en su calidad de Autoridad Nacional Designada, es el siguiente:

1. Los proponentes ( personas naturales o juridicas, publicas o privadas ) del
proyecto de MDL, interesadas en someter a aprobacion nacional un proyecto
deberan presentar ante el Ministerio de Ambiente, Vivienda y Desarrollo
Territorial, una solicitud escrita, la cual deberd acompafiar la siguiente
documentacion:

e Documento de Disefio del Proyecto (PDD por sus siglas en inglés) que

debera corresponder al que se presentara a la Entidad Operacional
Designada (EOD) para validacion.

38



e Anexo 2A™ o 2B?° hablar sobre esto de la presente resolucion, segun el
caso, donde se demuestre la contribucion del proyecto para el desarrollo
sostenible del pais.

e En caso de personas naturales, presentar copia del documento de
identidad. En caso de personas juridicas se deberd adjuntar copia del
certificado de existencia y representacion legal expedido por la Camara
de Comercio. En caso de personas juridicas extranjeras, los documentos
que acrediten su existencia y representacion legal, deberan estar
autenticados o apostillados por el funcionario consular o quien haga sus
veces, y en idioma castellano. En el caso de personas juridicas de
derecho publico colombiano se acreditara aportando la norma de creacién
de la misma, copia de los estatutos cuando a ello hubiere lugar y del acto
administrativo de nombramiento del representante legal de la Entidad; El
poder debidamente otorgado en caso de que se actle mediante
apoderado.

El proponente radicara la solicitud junto con los documentos anteriormente
mencionados en la Ventanilla Integral de Tramites Ambientales en Linea.
Recibida la solicitud por el Grupo de Mitigacion de Cambio Climético o la
dependencia que haga sus veces, este efectuara la revision preliminar de la
documentacion para confirmar que estad completa, en caso de estar
incompleta se le solicitara al proponente la documentacion faltante.

Una vez completa a documentacion se procede al estudio y evaluacion de la
solicitud con base en los requisitos y evidencias de contribucion al desarrollo
sostenible del pais que se adoptan mediante la presente resolucion.

Como resultado de la evaluacidon de que trata el numeral anterior, se
elaborara un concepto técnico o se podra solicitar informacién adicional al
proponente.

El Grupo de Mitigacion de Cambio Climético o la dependencia que haga sus
veces, elaborara un oficio para consideracion y firma del Viceministro de
Ambiente, mediante el cual se otorga o niega la aprobaciéon nacional del
proyecto.

El Grupo de Mitigacion de Cambio Climético o la dependencia que haga sus
veces, comunicara a la autoridad ambiental competente la aprobacion del
proyecto.

Una vez obtenido el reporte de validacion este debe radicarse ante el
Ministerio de Ambiente y Desarrollo Sostenible.

Si se presentan modificaciones considerables al PDD después de la
aprobacion nacional del proyecto, el proponente debe radicar ante el
Ministerio de Ambiente y Desarrollo Sostenible, en su calidad de Autoridad
Nacional Designada, el nuevo PDD.

Incentivos Tributarios para empresas que implementen proyectos
MDL — Ley 788 de 2002

19 Formato de presentacion de la informacién para evaluar la contribucién al desarrollo sostenible de proyectos de
reduccion de emisiones de gases de efecto invernadero por fuentes que optan al MDL.

20 Formato de presentacion de la informacién para evaluar la contribucién al desarrollo sostenible de proyectos de
reduccion de emisiones de gases de efecto invernadero por sumideros que optan al MDL.
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El Gobierno Nacional ha desarrollado incentivos tributarios para los
desarrolladores de este tipo de proyectos, tales como (Avila Zabala, 2008):

- Articulo 18. Exencion de renta por quince afios para:

» Proyectos de generacion de electricidad con energia eolica, biomasa y
residuos agricolas.

» Proyectos que generen reducciones de emisiones certificados dentro del
esquema del Mecanismo de Desarrollo Limpio.

» Proyectos que destinen el 50% de los ingresos provenientes de la venta
de reducciones de emisiones para inversion social.

- Atrticulo 95. Exclusién de IVA para:

» Importacion de equipos y maquinaria para proyectos que generen
Certificados de reducciones de emisiones de GEI.

8 COLOMBIA Y LA EVOLUCION DE SU PARTICIPACION EN LOS MDL

De acuerdo al Ministerio del Medio Ambiente, Colombia goza de gran potencial
frente al nuevo mercado internacional de CERs (Certificados de Reduccion de
Emisiones), en condiciones 6ptimas de informacion, riesgo y contando con
instituciones perfectas a nivel internacional y nacional, la economia Colombiana
podria reducir competitivamente hasta 22.9 millones anuales de toneladas de
CO2, generando divisas?! similares a los del sector exportador de banano y
flores; La inversion internacional podria transferir tecnologia moderna de
produccion mas limpia y el know-how?? critico para incrementar productividad y
calidad en los sectores involucrados, en condiciones Optimas, los beneficios
colaterales podran ser tan importantes como los directos, tanto en el sector agro-
forestal como en el energético; Si el ingreso neto al productor de la venta de
CERs es suficientemente alto, la captura de CO2 en programas forestales, agro-
forestales y silvo-pastoriles podria incrementar los ingresos de los productores
hasta niveles que compiten con el modelo actual de ganaderia extensiva,
explotacion insostenible del bosque natural y cultivos ilicitos, la venta de CERs
por captura de CO:z de la regeneracion natural y reforestacion en cuencas
hidrograficas hoy deforestadas podria co-financiar la restauracion de las fuentes
de agua y conservarlas a largo plazo, controlando a la vez procesos criticos de
erosion, tendria impactos positivos sobre la conservacion de la biodiversidad y
los ecosistemas Andinos Yy tropicales hoy fuertemente amenazados, ofreciendo
la posibilidad de proteger y estudiar los recursos genéticos que seran tan
valiosos para el futuro del planeta; La sociedad Colombiana también podra
percibir beneficios colaterales al convertir procesos industriales y energéticos a
tecnologias mas eficientes y limpias para reducir COz, la reconversion de
calderas industriales y de produccion de electricidad reduciria las emisiones de

21 Divisa, se refiere a toda moneda utilizada en una regién o pais ajeno a su lugar de origen.

22 E| Know-How (del inglés saber-cémo) o Conocimiento Fundamental, es una forma de transferencia de tecnologia. Es
una expresion anglosajona utilizada en los Ultimos tiempos en el comercio internacional para denominar los
conocimientos preexistentes, no siempre académicos, que incluyen: técnicas, informacién secreta, teorias e incluso datos
privados (como clientes o proveedores).
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material particulado, dioxido de azufre y oxidos de nitrégeno que hoy causan
problemas severos de contaminacion, smog y salud publica en las ciudades
Colombianas, efectos similares se podrian esperar de la reconversion del sector
transporte a gas natural o “diésel verde”, sumandose a ellos los beneficios de
menor congestion y ruido, sin embargo, existen factores tanto en el ambito
internacional como el nacional que restringe severamente la capacidad del pais
de alcanzar su potencial en este mercado, pues, como los demas paises en
desarrollo, Colombia esté sujeta a varios factores que limitaran la ejecucion de
gran parte de su potencial MDL, solo en la medida que los paises en via de
desarrollo puedan atender estas restricciones con efectividad, podran empezar
a realizar una exportacion significativa de Certificados de Reduccion de
Emisiones y los beneficios colaterales potenciales a este proceso (MINISTERIO
DEL MEDIO AMBIENTE, 2000).

Colombia es pionero en la formulacion de los proyectos MDL del sector
transporte debido a que presentd la primera metodologia para el calculo de
reduccion de emisiones por implementacion de sistemas de buses rapidos con
carriles exclusivos (ej. Transmilenio) y por registrar ante Naciones Unidas el
primer proyecto de este tipo en el mundo, ademas Colombia presento la
metodologia para cables aéreos en sistemas de transporte masivo, proyecto que
ya ha sido registrado, por otro lado en el sector industrial se podria llegar a
reducir 1.318.741 toneladas de CO: al afio, El sector industrial es uno de los que
tiene mas potencial de desarrollo en MDL en el pais, dentro de las actividades
gue pueden ser elegibles al MDL y que se pueden aplicar a la industria estan las
de eficiencia energética, cambios de combustible y eficiencia en procesos que
ademas pueden involucrar transferencia de tecnologia al pais vy
aprovechamiento de biomasa residual, en total son 62 los proyectos de este tipo
en el portafolio actual, los cuales tienen un potencial de reduccion de 8.963.437
toneladas de CO? al afio. (VICEMINISTERIO DE AMBIENTE Y DESARROLLO
SOSTENIBLE, 2011).

8.1 Informacion general sobre la participacion de Colombia a nivel
mundial en los MDL

De acuerdo al CDM Pipeline del Centro UNEP RISOE, la base de datos de
proyectos MDL desarrollada por el Centro Risoe de Energia, Clima y Desarrollo
Sostenible del Programa de Naciones Unidas para el Medio Ambiente (PNUMA),
uNos pocos paises concentran la mayor parte de los proyectos MDL en el mundo:
China, India, Brasil y México, en conjunto, explican alrededor del 75% del total,
la regiobn de América Latina y el Caribe tenia registrados, a abril de 2012, 584
proyectos MDL, 15% del total, frente a 1.832 de China (47%) y 786 (20%) de
India. Esto coloca a la region en un lugar relativamente secundario respecto del
impacto global de las finanzas de carbono sobre iniciativas de transicion hacia
sendas de desarrollo mas sustentables, sin embargo, en términos relativos, la
participacion de América Latina en el MDL es muy superior a la de otras regiones
del mundo como Europa y Asia Central, Africa y Medio Oriente, las cuales
explican sélo el 1%, 3% y 1% del total de proyectos, respectivamente; Al igual
que a nivel mundial, en América Latina y el Caribe los proyectos MDL también
estan concentrados en unos pocos paises: Brasil explica el 33% (201 proyectos
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registrados) y México, el 23% (136 proyectos registrados), a continuacion le
siguen Chile con el 10% (54 proyectos), Colombia con el 7% (39 proyectos),
Argentina y Pert con el 5% cada uno (28 y 27 proyectos registrados
respectivamente), Honduras con el 3% (21 proyectos), Ecuador con el 3% (17) y
Guatemala con el 2% (11 proyectos) (Grafico 5). (Banco Interamericano de
Desarrollo, 2011)
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Gréfico 5: Distribucion por pais de los proyectos de MDL en Latinoamérica afio 2012

Fuente: Plataforma sobre Financiamiento de Carbono para América Latina (Banco
Interamericano de Desarrollo, 2011)

En lo que respecta a los CERs que se esperaban para finales del afio 2012, la
distribucion de los mismos entre los paises de la region es aproximadamente
similar a aquélla correspondiente a los proyectos: Brasil explica el 44%; México,
el 17%; Chile, el 9%; Argentina, el 8%; Colombia, el 6%; Peru, el 4% y Ecuador
y Guatemala, el 2% cada uno (Gréfico 6) (Banco Interamericano de Desarrollo,
2011).
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Gréfico 6: Distribucion del volumen de CERs esperados en 2012 en Latinoamérica por pais.

Fuente: Plataforma sobre Financiamiento de Carbono para América Latina (Banco
Interamericano de Desarrollo, 2011)

De acuerdo a informacion publicada en la pagina oficial del Ministerio de Medio
Ambiente y Desarrollo Sostenible MADS, Colombia es el cuarto (4) pais de
Latinoamérica en numero de proyectos MDL registrados ante la ONU, y el
namero doce (12) del mundo, cuenta con un portafolio de 190 proyectos, de los
cuales 80 cuentan con Aprobacién Nacional, 42 estan registrados ante la
Convencién Marco de las Naciones Unidas sobre Cambio Climatico ( CMNUCC
) y 14 proyectos ya han emitido Certificados de Reduccion de Emisiones — CER.
(Minambiente, Ministerio de Ambiente y Desarrollo Sostenible, Républica de
Colombia, 2012):

En la tabla 1 se puede apreciar datos acerca de los proyectos MDL formulados
en Colombia por sector y el potencial de cada sector en relacién a los proyectos

formulados.

Datos Generales

Total proyectos MDL portafolio

: 190
Nacional
Potencial Anual de Reduccion de
Emisiones de Gases efecto de 23.332.554
Invernadero (TonCO2e/afno)
Proyectos con Aprobacion Nacional 80
Proyectos Registrados ante
: ; 42
Naciones Unidas
Proyectos con CER emitidos 14
Ingresos por venta de CER en
Colombia de 2007 a 2010 (Mlls $ 91.230.000
dolares)
Distribucién por Sectores
Participacion POLEMEE Participacion S E
Ndmero P Anual de P Potencial de
en Proyectos L de
Sector de MDL. bor Reduccion de Reducciones Ingreso
Proyectos secto?es GEI (Ton or Sector Estimado/Afio (
cozelafio) | P Usd )
Energia 50 26,32% 6.168.987 27,12% 63.328.330
Forestal 23 12,11% 3.195.314 14,05% 16.026.446
Industrial 70 36,84% 9.033.716 39,72% 93.607.158
Residual 34 17,89% 3.027.856 13,31% 31.149.756
Transporte 13 6,84% 1.318.741 5,80% 13.187.406
Total 190 100% 22.744.614 100% 217.299.096
Proyectos MDL con aprobacién Nacional
Participacion
Numero enNIIDEr)(I)_yeg:os Potencial Anual de Partlc(;zauon
Sector de P Reduccion de GEI ( Ton :
sectores con ~ Reducciones
Proyectos ot CO2e/afio)
aprobacién por Sector
Nacional
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Energia 20 25,00% 811.788 11,68%
Forestal 8 10,00% 817.060 11,75%
Industrial 24 30,00% 1.999.658 28,71%
Residuos 21 26,25% 2.564.072 36,89%
Transporte 7 8,75% 758.680 10,91%
Total 80 100,00% 6.951.258 100,00%
Proyectos de Mecanismo de Desarrollo Limpio - MDL registrados ante la
Convencion Marco de las Naciones Unidas sobre Cambio Climatico - CMNUCC,
a partir del afio 2006
Participacién
I [ PREEE e Participacién
Numero MDL por Potencial Anual de dg
Sector de sectores Reduccion de GEI ( Ton :
. ~ Reducciones
Proyectos | registrados CO2e/afio)
por Sector
ante la
CMNUCC
Energia 11 26,19% 435.161 9,11%
Forestal 4 9,52% 482.140 10,09%
Industrial 8 19,05% 1.467.762 30,72%
Residuos 14 33,33% 1.708.218 35,75%
Transporte 5 11,90% 685.287 14,34%
Total 42 100,00% 4.778.568 100,00%
Proyectos de Mecanismo de Desarrollo Limpio MDL con certificado reduccion
de Emisiones - CER Emitidos por los sectores colombianos
NGmero Participacion Participacion
en Proyectos | CER EMITIDOS ( Ton CO-e en CER
Sector de "
Proyectos MDL con ) emitidos por
CER emitidos sector
Energia 5 35,71% 555.291 22,26%
Industrial 4 28,57% 714.286 28,63%
Residuos 4 28,57% 947.905 38,00%
Transporte 1 7,14% 277.044 11,11%
Total 14 100,00% 2.494.526 100,00%

Tabla 1: Participacion en proyectos MDL por sector en Colombia

Fuente: P4gina oficial del MADS (Minambiente, Ministerio de Ambiente y Desarrollo Sostenible,
Républica de Colombia, 2012)

En la tabla 2 se puede apreciar el comportamiento de cada sector frente a la
formulacién de proyectos MDL y la evolucion de los mismos dentro del ciclo MDL.:

COMPARACION DEL LA EVOLUCION DE LOS PROYECTOS MDL FORMULADOS DENTRO DE CADA

SECTOR

SECTOR

FORMULADOS

APROBADOS

POR EL
MADS

ANTE

REGISTRADOS

CMNUCC

PYTOS
CON CERS
EMITIDOS

APROBADOS
POR EL
MADS

LA

VALIDADOS
POR LA DOE

PYTOS
CON CERS
EMITIDOS

Energia

50

20 11

5 40,0%

80,0%

31,3%
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Forestal 23 8 4 0 34,8% 50,0% 0,0%
Industrial 70 24 9 4 34,3% 54,2% 30,8%
Residual 34 21 14 4 61,8% 85,7% 22,2%
Transporte 13 7 5 1 53,8% 85,7% 16,7%

Tabla 2: Evolucion de los proyectos formulado en Colombia dentro del Ciclo MDL en cada

sector.

Fuente: MADS

En la tabla 3 se hace la interpretacion de las cifras expuestas en las tablas
anteriores, se debe tener en cuenta que estas cifras no discriminan los proyectos
por intervalos de tiempo ni tampoco diferencia entre proyectos de pequefia y

gran escala.

INDUSTRIAL

COMPORTAMIENTO
DEL SECTOR EN
CUANTO A LA
FORMULACION

Es el sector de mayor participacion en formulacién de proyectos MDL
y proyectos aprobados por el MADS, sin embargo, la evolucién de los
proyectos formulados en este sector dentro del ciclo MDL, no es el
mejor, ya que del 100% de los proyectos formulados en este sector
solo el 34,78% es aprobado por el MADS y a su vez solo el 54,16%
de este 34,78% ha sido registrado ante la CMNUCC con tan solo el
30,77% de los proyectos registrados con CERS emitidos.

COMPORTAMIENTO
DEL SECTOR EN
CUANTO A
POTENCIAL DE
REDUCCION DE
EMISIONES DE GEI

Es el sector con mayor potencial de reduccion de emisiones de GEI
tanto en el portafolio de proyectos MDL formulados como dentro del
portafolio de proyectos MDL registrados ante las CMNUCC vy el
segundo sector con mayor potencial de reduccién de emisiones de los
proyectos aprobados por el MADS.

TRANSPORTE

COMPORTAMIENTO
DEL SECTOR EN
CUANTO A LA
FORMULACION

El sector transporte es el sector de menor participacién en la
formulacién de proyectos MDL y asi mismo es el sector de menor
participacién dentro de los proyectos MDL aprobados por el MADS,
sin embargo, es el segundo sector con mas proyectos aprobados del
total que ha formulado ,7 proyectos aprobados de 13 que han sido
formulados, a su vez 6 de esto proyectos ya estan registrado ante la
CMNUCC y uno de ellos ya tiene CERS emitidos.

COMPORTAMIENTO
DEL SECTOR EN
CUANTO A
POTENCIAL DE
REDUCCION DE
EMISIONES DE GEI

El sector transporte es el de menor participacion en potencial de
reduccion de emisiones tanto en el portafolio de proyectos MDL
formulados como en proyectos MDL aprobados por el MADS vy
también es el sector con menor participacién en CERS emitidos

ENERGIA

COMPORTAMIENTO
DEL SECTOR EN

El sector energia es el segundo sector con mayor participacion en
formulacién y registro de proyectos MDL ante la CMNUCC, esto es
debido a que del 40% de proyectos que han sido aprobados por el
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CUANTO A LA MADS, el 80% de estos han sido registrados ante la CMNUCC de los
FORMULACION cuales el 31, 25% ha emitido CERS que lo han posicionado como el
sector con mayor cantidad de proyectos con CERS emitidos.

Es el segundo sector con mayor potencial de reduccion de emisiones
de GEI dentro de los proyectos MDL formulados en Colombia, sin
embargo, es el cuarto sector en potencial de reduccién de emisiones
dentro de los proyectos que han sido aprobados por el MADS, a su
vez, de los proyectos registrados ante la CMNUCC el sector
energético tiene la mas baja participacion en cuanto a reduccion de
emisiones, y a pesar de ser el sector que mas proyectos tiene que
hayan emitido CERS la participacion de estos proyectos en la
reduccion de GEl es tan solo del 22,26 % lo que lo sitia como el tercer
sector que mas reducciones de GEI ha logrado desde la
implementacion de los mismos.

COMPORTAMIENTO
DEL SECTOR EN
CUANTO A
POTENCIAL DE
REDUCCION DE
EMISIONES DE GEI

RESIDUOS

El sector residual a pesar de ser el tercer sector en participacion de
formulacién de proyectos MDL, es el segundo sector con mas
COMPORTAMIENTO | proyectos aprobados por el MADS, ademas es el sector al que mas le
DEL SECTOR EN | ha aprobado proyectos el MADS del total que ha presentado y es el
CUANTO A LA tercer sector que mas proyectos MDL tiene registrado ante la
FORMULACION CMNUCC, del total de proyectos que le aprueba el MADS el 85,71%
estan registrados ante la CMNUCC y de estos el 22,22% ha emitido
CERS.

COMPORTAMIENTO
DEL SECTOR EN
CUANTO A
POTENCIAL DE
REDUCCION DE
EMISIONES DE GEI

Es el sector que mayor participacion en potencial de reduccion de GEI
tiene del total de proyectos aprobados por el MADS, es el segundo
sector con mayor potencial de reduccion de emisién de GEI entre los
proyectos colombianos que han sido registrados ante la CMNUCC y
el sector que mayor participacién tiene en cuanto a ser emitidos.

FORESTAL

Este sector ocupa el cuarto lugar tanto en proyectos formulados, como
en proyectos aprobados por el MADS vy es el sector al que menos
proyectos le han registrado ante la CMNUCC y hasta el momento no
ha emitido CERS a pesar de que tiene el 50% de los proyectos
aprobados por el MADS registrados ante la CMUCCC.

COMPORTAMIENTO
DEL SECTOR EN
CUANTO A LA
FORMULACION

COMPORTAMIENTO | A pesar de su baja participacion en formulacién de proyectos MDL es
DEL SECTOR EN | el tercer sector con mas potencial de reduccién tanto a nivel de
CUANTO A proyectos formulados como de proyectos aprobados por el MADS,
POTENCIAL DE pero esta dinamica no se ve reflejada en los proyectos que han sido
REDUCCION DE | registrados ante la CMNUCC donde su aporte lo ubica en el cuarto
EMISIONES DE GEI | lugar.

Tabla 3: Comportamiento por sector en cuanto a formulacion de proyectos MDL y potencial de
reduccion de emisiones de los proyectos formulados en Colombia.

Fuente: Elaboracion propia a partir de informacién tomada del MADS
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9 ELEMENTOS FINANCIEROS QUE CARACTERIZAN A LOS
PROYECTOS DE MDL

Teniendo en cuenta que, las variables que inciden en los resultados financieros
del proyecto MDL son, los costos extraordinarios en los que debe incurrir el
proponente para que el proyecto sea elegido como MDL y pueda emitir CERs,
los ingresos por venta de dichos CERs y las barreras propias de cada proyecto
gue no hacen viable el mismo teniendo en cuenta la mitigacion de Gases de
Efecto Invernadero, que desde hace afos atras viene afrontando el mundo, se
presenta a continuacion el contexto general de estos aspectos y algunos casos
de estudio para contextualizar el impacto financiero que trae consigo los ingresos
por venta de CERSs, se definira brevemente que son los mercados de carbono
donde se transan los CERs.

9.1 El mercado de carbono

Se define el mercado de carbono como el conjunto de condiciones politicas,
sociales y econémicas que han dado lugar a la oferta, demanda y posterior
comercializacion de derechos de emision y créditos por reduccion de emisiones.
Es una via complementaria, alternativa y econémicamente viable, para que los
paises y sus instalaciones, cumplan con sus compromisos de disminuir las
emisiones de GEI que causan el cambio climatico. El mercado del carbono es un
mercado emergente, complejo y segmentado. En él coexisten y compiten, dos
familias de productos con diferentes atributos: los permisos de emisién y las
unidades de reduccion de emisiones, de distintas caracteristicas y origenes.
También hay mercados primarios y secundarios, ventas spot y a futuro, lo que
conduce a la formacién de diversos precios. (Méndez Sayago & Perugache
Rodriguez, 2012) En realidad, no se trata de un fenbmeno nuevo, sino que al
contrario, el mundo presencia transacciones de GEI desde los afios 90’, ya sea
como complemento de politicas nacionales de control de emisiones, o bien como
resultado de libres iniciativas de empresas e individuos, sin embargo, el
verdadero impulso vino a partir de la ratificacién del Protocolo de Kioto y de la
implementacién, rapida y exitosa, del EU ETS?3, con la entrada en vigencia del
Protocolo de Kioto y el inicio del EU-ETS en el afio 2005, el diéxido de carbono
dejo de ser simplemente un gas de entre otros y se transformé en un producto
susceptible de intercambio comercial, para lo cual a nivel mundial se han creado
varios sistemas diferentes, colectivamente llamados mercados de carbono;
Comercializado en toneladas métricas (tCOz2), en la actualidad el CO2 se compra
y se vende en una serie de mercados que son distintos y separados el uno del
otro, cada mercado tiene sus propias reglas y acepta diferentes categorias de
tCO:2 ( toneladas de dioxido de carbono ) como productos validos para el
intercambio; asi, las tCO2 que acepta un mercado no necesariamente son

23 En el afio 2003 el Consejo de la Comunidad Europea creé el Sistema de la Unién Europea de Comercializacién de

Emisiones (EU -ETS); El EU-ETS es la piedra angular de la politica Europea contra el cambio climético, asi como el
mercado en donde se realizan la mayor cantidad de transacciones de derechos de emisién de gases de efecto
invernadero GEI del mundo. Esta plataforma comercial abarca transacciones relacionadas con proyectos que generan
créditos de reduccion de emisiones y permisos de emisiones. Es un régimen obligatorio que funciona gracias a los
mecanismos de flexibilidad del PK, y se ha convertido en el motor de la expansion del mercado del carbono. (Méndez
Sayago & Perugache Rodriguez, 2012)
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aceptables en otros mercados, a la fecha no existe un mercado mundial de
carbono unificado. (Cavallucci, 2009)

9.2 Tipos de mercado de Carbono

Existen dos principales tipos de mercado para el carbono: mercados de
cumplimiento (compliance markets), como el EU-ETS; y, mercados voluntarios
(voluntary markets); En los mercados de cumplimiento, una autoridad regulatoria
fija limites al nimero de tCO2 que pueden ser emitidas durante cierto periodo; a
la misma vez, entrega (o vende) permisos para la emisién de tCO2 durante ese
periodo, al ser comprados o vendidos entre partes que buscan cumplir sus
obligaciones, los permisos de emision dan fluidez al intercambio de CO2, por
ende, los mercados de mayor volumen y valor para el carbono son del tipo
‘compliance.” (Cavallucci, 2009)

9.2.1 Mercados de Carbono Regulados:

En los mercados de cumplimiento, una autoridad regulatoria fija limites al nimero
de tCO:2 (toneladas de COz2) que pueden ser emitidas durante cierto periodo; a la
misma vez, entrega (0 vende) permisos (AAU) para la emision de tCO2 durante
ese periodo. Estos permisos son negociados (comprados y vendidos) entre las
partes que deben cumplir sus compromisos, dandole asi fluidez al intercambio
de CO2. Los mercados de cumplimiento estan regulados por regimenes
obligatorios de reduccion de carbono, ya sean nacionales, regionales o
internacionales. Para cumplir con sus limites de emision, las empresas en un
mercado de cumplimiento también pueden adquirir otros tipos de bonos de
carbono, entre los que se destacan los CERs, como los bonos de carbono mas
transados después de los permisos; Los mercados de mayor volumen y valor
para el carbono son los de cumplimiento, ya que en él se negocian los bonos de
carbono que sirven para cumplir los compromisos en los regimenes obligatorios
de reduccion de carbono. (Méndez Sayago & Perugache Rodriguez, 2012)

El Mercado regulado de Carbono corresponde al sistema de comercializacion de
reducciones de emisiones utilizado por empresas y gobiernos que, por ley, tienen
que rendir cuentas de sus emisiones de GEIl. Esta regulado por regimenes
obligatorios de reduccién de carbono, ya sean nacionales, regionales o
internacionales (Seeberg-Elverfeldt, 2010). Debido a las consecuencias globales
y no regionales del Efecto Invernadero, las transacciones pueden efectuarse por
paises apartados entre si (PROCHILE, 2012). Las reducciones de emisiones
comercializadas en el Mercado de Carbono regulado, cuyo nombre genérico es
“Bonos de Carbono” hace referencia a un conjunto de instrumentos que pueden
generarse por diversas actividades de reduccion de emisiones, asi, se puede
decir que existen “varios tipos” de bonos de carbono, dependiendo de la forma
en que éstos fueron generados (Instituto Nacional de Ecologia de México, 2006):

- Reducciones Certificadas de Emisiones (CER): Los paises del Anexo |
que intervienen en proyectos bajo el Mecanismo de Desarrollo Limpio,
pueden obtener Reducciones Certificadas de Emisiones por un monto
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equivalente a la cantidad de dioxido de carbono equivalente que se dej6 de
emitir a la atmdsfera como resultado del proyecto. Para ello el proyecto debid
cumplir con los requisitos establecidos por el Consejo Ejecutivo del
Mecanismo de Desarrollo Limpio (LOpez Garcia, 2009). Un CER corresponde
a una tonelada métrica de dioxido de carbono equivalente. Durante la
implementacion del proyecto son generados los CERs que se transan en
forma de créditos en el Mercado del Carbono. (PROCHILE, 2012) El mercado
de los CERs de MDL se divide en: un Mercado Primario de CER, que
involucra una primera compra/venta de las reducciones de emisiones, a partir
de proyectos especificos de MDL; un Mercado Segundario de CER que
involucra transacciones que ya se han dado una primera vez en el mercado
primario, ademés de un Mercado de Opciones, pequefio pero en crecimiento,
y un incipiente Mercado de CER Post 2012. (Méndez Sayago & Perugache
Rodriguez, 2012)

Montos Asignados Anualmente (AAU): Corresponde al monto total de
emision de gases de efecto invernadero que a un pais Anexo 1 se le permite
emitir a la atmésfera durante el primer periodo de compromiso (2008-2012)
del Protocolo de Kioto. El Gobierno de cada pais divide y asigna su respectivo
monto a empresas emisoras de GEI localizadas en su territorio a manera de
limite de emisién por empresa (Lopez Garcia, 2009). Si una empresa emite
menos de lo permitido, puede vender el resto de sus emisiones en forma de
permisos de emision a otra empresa que no haya logrado generar menos
emisiones dentro de lo aceptado, El mercado que mas transa estos permisos
es el Sistema Europeo de Comercio de Emisiones (EU ETS), donde se
comercian permisos denominados EUAs. (PROCHILE, 2012)

Unidades de Reduccion de Emisiones (ERU): Corresponde a un monto
especifico de emisiones de gases de efecto invernadero que dejaron de ser
emitidas por la ejecucion de un proyecto de implementacion Conjunta. (Lépez
Garcia, 2009)

Unidades de Remocion de Emisiones (RMU): Corresponde a créditos
obtenidos por un pais durante proyectos de captura de carbono. Estas
unidades o créditos solamente pueden ser obtenidas por paises Anexo | del
Protocolo de Kioto y pueden obtenerse también en proyectos de
Implementacion Conjunta. Las unidades de Remocion de Emisiones
solamente pueden ser usadas por los paises para cumplir con sus
compromisos de reduccion de emisiones. Estos créditos no pueden ser
considerados en periodos de compromiso posteriores (Lopez Garcia, 2009).

9.2.2 Mercado Voluntario de Carbono

denominado “mercado voluntario de carbono® comprende todas Ilas

transacciones de créditos de carbono que no estan bajo un reglamento referente
al cumplimiento de metas de reduccion de emisiones. Esto incluye tanto las
transacciones de créditos creados especialmente para los mercados voluntarios
(las llamadas VERs — Verified Emission Reductions) como las operaciones en
las que se venden créditos de los mercados regulados (como los CERs del MDL)
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a compradores voluntarios. El Mercado Voluntario de Bonos de Carbono aun no
se ha expandido como los mercados regulados bajo el protocolo de Kioto. Sin
embargo, se estd extendiendo rapidamente, especialmente en los Estado
Unidos. Hasta el afo 2010, las transacciones realizadas en el Mercado
Voluntario de Carbono podian ser divididas principalmente en dos segmentos:
las efectuadas en el marco del Chicago Climate Exchange (CCX), el principal
programa norteamericano de reduccidon de emisiones, y las transacciones
realizadas “over the counter” (OTC), es decir, las operaciones directas
efectuadas entre dos partes mediante un intermediario financiero. En el afio
2011, un 80% de todas transacciones en los mercados de carbono fue negociado
por compradores voluntarios. (PROCHILE, 2012)

Los Mercados Voluntarios (MV) son esquemas que se han dado principalmente
en paises que no han ratificado el Protocolo de Kioto. Incluye todos aquellos
intercambios de compensaciones de carbono que no son exigidos por ley. La
unidad de reduccién de emisiones que se transa en los mercados voluntarios es
denominada crédito de Reducciones de Emisiones Voluntarias VER. No hay aun
un estandar global para los VER; su legitimacion esta a cargo de un variado
conjunto de compafias verificadoras que operan con base a diferentes
estandares. Por esta razon, los distintos tipos de VER no pueden intercambiarse
entre si, ni con los bonos de carbono. (Méndez Sayago & Perugache Rodriguez,
2012)

9.2.3 Compradores de Bonos de Carbono

Los principales compradores, segun un estudio del afio 2007 del Banco Mundial,
de los mercados de carbono son (Aragén Rodriguez, 2008):

» Compradores europeos privados interesados en el EU ETS
» Gobiernos comprometidos en el Protocolo de Kyoto

» Compaifiias japonesas con acuerdos bajo el Plan Voluntario de Accion de
Keidanren.

» Multinacionales de USA que operan en Japén o Europa 0 que se preparan
desde ahora para la Iniciativa Regional de GEI (IRGEI) en la parte nororiental
de los Estados Unidos; o para la implementacién de la Cuenta 32 de la
Asamblea de California®*

» Suministradores y grandes consumidores de energia eléctrica regulados por
mercado de Nueva Gales del Sur (NGS) en Australia

» Compafiias norteamericanas con compromisos voluntarios pero legalmente
establecidos en el ICC.

24 Tanto el IRGEI como la Cuenta 32 representan iniciativas nacionales y regionales enfocadas en la reduccion de los

niveles de contaminacién ambiental.
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9.3 Ingresos por venta de CERs

El aspecto que distingue a los proyectos MDL de los proyectos tradicionales es
gue en los primeros se cuenta con dos corrientes bien diferenciadas de ingresos:
los derivados de la venta de productos convencionales y los derivados de la
venta de CERs. Es importante enfatizar que los ingresos provenientes de la venta
de CERs no financian un proyecto MDL, se consideran Unicamente como una
contribucion adicional al objetivo basico del proyecto, la cual mejora la tasa
interna de retorno del mismo (SNV — Servicio Holandés de Cooperacion al
Desarrollo; SERNA - Secretaria de Recursos Naturales y Ambiente, 2009) .

La ecuacién 1 muestra los ingresos netos por venta de CERs de un proyecto
MDL, los cuales depende de el volumen, los precios del mercado y los costos de
transaccion (Gomez Torres):

Ingresos por venta de CERs =V X P —T

Ecuacion 1: Ingresos por venta de CERs

V = Volumen/Cantidad de CERs
P = Precios del mercado
T = Costos de Transaccion

9.3.1 Volumen de CERs

El volumen de CERs obtenidos o reducidos gracias a la implementacion de un
proyecto MDL, depende del tipo de gas de efecto invernadero que se esté
reduciendo, esto es debido a que, los GEI considerados por el Protocolo de
Kyoto son los seis gases a los que se les atribuye la mayor responsabilidad por
el incremento de la temperatura global y de los disturbios en los patrones del
clima, el efecto causado por la emision de GEI a la atmosfera es medido por el
indice de potencial de calentamiento global (PCG) (FONAM - Fondo Nacional
del Ambiente Peru, 2004) ; para tener en cuenta la emisién de otros gases de
efecto invernadero en el célculo del nivel de las emisiones de gases de efecto
invernadero, se emplea una medida equivalente - CO2e (que literalmente
significa didxido de carbono equivalente), el CO2e permite expresar en términos
de COz2 la reduccién de emision de otros gases de efecto invernadero diferentes
al CO2 en funcion de su potencial de calentamiento global relativo (PCG),
entonces, teniendo en cuenta que el CO2 tiene PCG de 1, mientras que el
metano tiene un potencial de calentamiento  atmosférico de
aproximadamente 21, cada tonelada de metano (CH4) emitido es equivalente a
25 toneladas de CO:2 emitidas. (Secretaria de Energia de México, 2009)

Los ingresos por venta de CERs, teniendo en cuenta que un CER equivale a 1
tonelada de COg, estan en funcion del tipo de gas de efecto invernadero cuya
emision se esté reduciendo con el proyecto. El cuadro 2 muestra el PCG de cada
uno de los seis gases de efecto invernadero contemplados en el Protocolo de
Kyoto.
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Gas Descripcidn

Es un gas liberado como producto de la combustion de

combustibles fosiles, algunos procesos industriales y

Dioxido de carbono | cambios en el manejo de los diversos usos del suelo. Para
(CO2) el CO:z se considera el valor base del PCG igual a 1.

Es un gas emitido en la mineria de carbon, rellenos
sanitarios, ganaderia y extraccion de gas y petroleo. El CHa
Metano (CH4) tiene un PCG igual a 21.

Es un gas producido durante la elaboracién de fertilizantes
) y en la combustién de combustibles fosiles. ElI N2O tiene un
Oxido nitroso (N20) |PCG igual a 310.

Se emiten en algunos procesos industriales y se los usa
Hidrofluorocarbonados | con frecuencia en refrigeracion y equipos de aire
(HFC) acondicionado. Los HFC tiene un PCG desde 1,300.

Desarrollados e introducidos como una alternativa para

reemplazar algunos gases que destruian la capa de ozono,

estos gases son emitidos en una variedad de procesos

Perfluorocarbonados |industriales. Los PFC tiene un PCG que va de 6,500 a
(PFC) 9,200.

El PCG de SFs es igual a 22,000. Es emitido durante la
Hexafluoruro de azufre | produccién de magnesio y se aplica en algunos equipos
(SF6) eléctricos y lineas de transmision.

Cuadro 3: Descripcién de los principales GEI y su potencial de Calentamiento Global

Fuente: Guia Practica para Desarrolladores de Proyectos MDL (FONAM - Fondo Nacional del
Ambiente Pera, 2004)

9.3.2 Costos de transaccion

Es importante para los proyectos MDL desarrollar el concepto de costos de
transaccion e intentar cuantificar los mismos, por costos de transaccion se
entiende a todos los costos adicionales a los que normalmente incurre un
proyecto (capital y operativos), necesarios para cumplir con su ciclo de
aprobacion como proyecto MDL, desde su etapa de disefio a la de expedicion de
las CERs, (Bauer Ephrussi, y otros, 2005) por lo tanto, los costos de transaccién
se definen como aquellos que se deben hacer para completar la transaccion de
los CER, (Eguren C., 2004) Existen numerosos factores que inciden en su
estimacion, resultando dificil plantear escenarios y alternativas que abarquen
todas las opciones (Bauer Ephrussi, y otros, 2005), Estos son mas 0 menos
significativos dependiendo del tamafio del proyecto, de la mayor o menor
utilizacién de personal local para los procesos de disefio, implementacion y
vigilancia, del pago por adelantado o diferido de los costos de validacion hasta
gue el proyecto esté operativo, de la necesidad o no de que los certificados sean
comercializados a través de un agente de negocios (broker), etc. (Neeff &
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Henders, 2007). Cada etapa del ciclo del Proyecto MDL tiene un costo, y los
costos son generados basicamente por tres fuentes: a) la preparacion de
documentos; b) la validacion y certificacion por las entidades operativas
asignadas, que también incluye costos de monitoreo; y, c) los cobros que
establece la Junta Ejecutiva del MDL y, segun el caso, el pais anfitrion, algunos
paises piden una proporcion de los CERs de un proyecto a cambio de la
expedicion de la carta de aprobacidn nacional, que es un requisito indispensable
para el registro, algunos de dichos costos contemplados dentro de estos tres
grupos son, el aporte del 2% del valor de los CER a un fondo de adaptacion
manejado por las Naciones Unidas, el registro del proyecto en la Junta Ejecutiva
del MDL, comisiones y honorarios a empresas consultoras o intermediarias que
facilitan la colocacion de los CER, y los costos de la verificacion periodica por
una entidad operativa para que se puedan emitir los CER, es comun que los
costos de transaccién sean asumidos por los fondos de carbono o los
intermediarios y que luego sean cobrados con parte de la venta de los CER.
(Eguren C., 2004) Los costos para la preparacion, la validacion y el registro del
proyecto se acumulan por adelantado, mucho tiempo antes de que se puedan
esperar ingresos por la venta de créditos de carbono, pueden presentarse
diferencias clave en los costos, si una metodologia tiene que ser desarrollada;
teniendo en cuenta que los costos de transaccibn no son directamente
proporcionales al tamafio del proyecto, los proyectos tienen que ser lo
suficientemente grandes para que se justifiquen los costos de transaccién,
en ese sentido cuanto mayor numero de créditos genere, menos sera la
incidencia de los costos de transaccion en los ingresos generados, y mayor
motivacion tendra el inversor en el desarrollo del proyecto MDL, Teniendo en
cuenta esto, las autoridades del MDL han simplificado los requisitos para los
proyectos de pequefia escala, con el objeto de facilitar su viabilidad atenuando
el impacto de los costos de transaccion en el valor total del proyecto, existen
modalidades y procedimientos simplificados para estos proyectos que no
sobrepasan 8.000 CERs por afio, afrontando asi costos de transaccion mas
bajos que los proyectos normales o de gran escala. (Neeff & Henders, 2007).

El proceso de desarrollo y registro de proyectos MDL y la correspondiente
expedicion de créditos de carbono (CER) se ha convertido, con el tiempo, en un
proceso cada vez mas complejo debido a reglas cada vez mas estrictas y a un
escrutinio mas minucioso que ha provocado un incremento en los costos durante
las etapas del ciclo de proyecto. En consecuencia, los costos especificos de un
proyecto MDL pueden llegar a ser significativamente altos. (Banco
Interamericano de Desarrollo, 2011)

9.3.3 Fijacién del precio de los CERs en el mercado de carbono

El Protocolo de Kyoto, no establece un precio fijo de las CERs, y por lo tanto el
precio de una tonelada de CO2 =1 CER, dependera de la negociacion con el
comprador, los precios mas bajos se dan en proyectos de alto riesgo, proyectos
gue piden el pago de sus CERs por adelantado, o piden que el comprador
invierta en el proyecto y ademas que el comprador complete el PDD y registre el
proyecto, por otro lado, con un proyecto sélido, que no requiere de ningan pago
por adelantado, inversion, o ayuda en el registro del PDD, obtiene los mejores
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acuerdos y precios mas altos (Jaramillo Montoya, 2008). Hay factores
fundamentales de mercado (oferta y demanda, el crecimiento econémico, precio
del petroleo y el clima), decisiones politicas y regulatorias e indicadores técnicos,
entre otros, que afectan el precio de los CER, algunos otros determinantes del
precio son (SNV — Servicio Holandés de Cooperacion al Desarrollo; SERNA -
Secretaria de Recursos Naturales y Ambiente, 2009):

» La experiencia del proponente del proyecto y viabilidad del proyecto.
» Confianza de la entrega de los CER durante la vida del proyecto.

» Estructura del contrato (Ej: contratos forward vs. spot).

» Costo de la validacién y potencial de certificacion.
>

Apoyo del pais anfitrion y deseo de cooperar, entre otros

La principal referencia para el precio de los CER son los EUAs (European Union
Allowances ) del Régimen de Comercio de Derechos de Emision de la Unién
Europea, dado que estas unidades son las mas demandadas en el mercado de
carbono y por ende poseen el precio mas alto (SNV — Servicio Holandés de
Cooperacion al Desarrollo; SERNA - Secretaria de Recursos Naturales y
Ambiente, 2009), ademas, Ser duefio de un CER otorga el derecho a contaminar
una tonelada de COz, igual que un Allowance (Derechos de emision). Siendo los
CERs sustitutos cuasi perfectos de los Allowances, es l6gico pensar que
comparten un mercado comun y que sus precios guarden una estrecha relacion,
que pueda ser explotada en la administraciébn de proyectos de MDL o de
portafolios de comercializaciéon de los CERs (Méndez Sayago & Perugache
Rodriguez, 2012)

9.3.4 Precios histéricos de los CERS periodo enero de 2008 a Julio de
2013

Los CER (o también llamados bonos de carbono), a través de los cuales se
tranzan las reducciones de emisiones, se comportan como un “commodity”,
sujeto a la oferta y la demanda. De esta forma, existe un proceso de negociacion
y el valor final acordado depende del proyecto y del comprador. En general, la
tonelada equivalente de CO2 (tCOze) se tranzaba entre 4 y 9 US$ (2004-2005)
pero a diciembre de 2010 alcanzo valores de US$15; El precio de los derechos
de emisién de CO2 depende del equilibrio entre la oferta y la demanda en el
mercado de CERs. El principal determinante del precio es su escasez en el
mercado, pues la oferta y la demanda de derechos de emision dependen, en
buena parte, del tope de emisiones que fijen los Estados Miembros para las
industrias sujetas a la Directiva. Cuanto mas restrictivo sea el limite global de
emisiones, menor sera el niumero de derechos de emision y mayor sera su
precio. El mercado de EUA, se intercambia diariamente en varias plataformas y
cuenta con precios de referencia claros; sin embargo, el precio de intercambio
de los CERs varia en funcion de la naturaleza y grado de desarrollo del proyecto
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del que procede, asi como del reparto de riesgos entre las partes (Consorcio
Energético CORPOEMA, 2010); En el mercado secundario se transan CER ya
emitidos (denominados sCER) y sus precios son el mejor indicador del valor de
los CER de un proyecto MDL maduro, a punto de generar los créditos de emision.
No se tienen en cuenta precios de CER primarios (antes de ser registrados o
emitidos), porque son precios muy heterogéneos y relacionados especificamente
al nivel de desarrollo del proceso aprobatorio MDL y a los riesgos propios de
cada proyecto (financieros, administrativos, de seguridad, etc.) (Méndez Sayago
& Perugache Rodriguez, 2012). De acuerdo a las siguientes gréaficas se aprecia
claramente que desde el 2008 la tendencia en los precios de los CERs y de los
EUAs es ala baja, lo cual no proyecta un escenario grato para aquellos proyectos
que recién empiezan a emitir CERs.

Precios histéricos promedio anuales de EUAs - CERs
periodo 2008 - 2012
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llustracion 1: Precios histdricos promedios anuales de EUAs- CERs periodo 2008 — 2012

Fuente: elaboracion propia con datos tomados de SENDECO2
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Precios histdricos promedios mensuales periodo enero
2008 - abril 2013
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llustracion 2: Precios histéricos promedios mensuales EUAs- CERs periodo enero 2008 — abril
2013

Fuente: elaboracion propia con datos tomados de SENDECO2

Precios ultimos 12 meses promedios mensuales periodo
agosto 2012 - Julio 2013
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llustracién 3: Precios histéricos promedios mensuales de EUAs- CERs periodo agosto 2012 —
julio 2013

Fuente: elaboracion propia con datos tomados de SENDECO2
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Precios 12 meses promedios mensuales periodo agosto
2008 - Julio 2009
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llustracidn 4: Precios histéricos promedios mensuales de EUAs- CERs periodo agosto 2008 —
Julio 2009

Fuente: elaboracion propia con datos tomados de SENDECO2
9.4 Estructuras de transaccion de CERs

Dada su condicidn de titulo, las CERs se pueden negociar o transferir libremente
en el mercado principal y en el secundario y, por tanto, su propietario sera el
tenedor del documento, sea este fisico o acreditado en el registro de MDL. De
acuerdo con las modalidades de negociacion, la mayor parte de CERs se
negocia en un mercado de futuros, por su necesidad de verificacion y
contabilizacion periédica (anual). (Jaramillo Montoya, 2008).

ESTRUCTURAS DE TRANSACCION

ESTRUCTURA CARACTERISTICAS

» El comprador paga la totalidad de los CERs que se
emitirdn durante el plazo del contrato.

» Este tipo de transaccion presupone confianza total por
parte del comprador hacia la eficacia del proyecto MDL.

» La ventaja del comprador, a cambio de asumir el riesgo,
es obtener el derecho a los CERSs a precio bajo.

» En esta modalidad hay el riesgo que el vendedor no pueda
cumplir con la entrega de los CERs acordados.

Pago por adelantado

» El comprador acuerda con el vendedor de CERSs un precio
Contrato “forward” a fijo por afio para todo el periodo del contrato.

precio fijo » El vendedor asegura la venta de CERs, mientras que el
comprador asegura la disposicion de CERs, para cumplir
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sus obligaciones ambientales, sin preocuparse por
fluctuacion de precios en el mercado.

El riesgo sigue siendo del vendedor que debe cumplir con
la entrega de un namero fijo de CERs.

Contrato “forward” a
precio variable

El comprador se compromete a adquirir los CERs en el
periodo del contrato, considerando de antemano una
variacion en los precios de los certificados.

Hay un riesgo compartido entre el vendedor y el
comprador. El primero por entregar el nimero de CERs
acordado y el segundo por ajuste en valor de los CERs,
gue eventualmente pueden subir de valor.

Prepago para opcion
de mantener el precio

M

»

El comprador realiza pago parcial anticipado al vendedor
de CERs, para mantener precio en periodo del contrato.
El comprador compra una opcion, que no significa
obligaciébn para comprar un numero determinado de
CERs.

El comprador paga un precio por la opcion, en el momento
del acuerdo, y recibe el derecho por la opcion a futuro en
una fecha a ser sefialada conjuntamente.

El riesgo lo asume el vendedor, por obtener el nimero de
CERs ya pactado y por la posible variacion del precio,
pero tiene un comprador fijo.

Mercado Spot

El vendedor entrega al mercado de oportunidad una
cantidad determinada de CERs, generalmente cantidad
acumulada en un afo, y recibe un solo pago contra
entrega, al precio que acuerde en ese instante.

No existe ninguna otra obligacion ni compromiso a futuro
entre el comprador y el vendedor.

Todo el riesgo lo asume el vendedor al haber financiado
el proyecto sin tener comprador de CERs.

Como ventaja, hay la posibilidad de un mejor precio
cuando el mercado de CERs este consolidado, aunque
podria eventualmente darse un escenario adverso.

Cuadro 4: Estructuras de transaccion

Fuente: Programa Sinergy (OLADE- Organizacion Latinoamericana de Energia, 2005)

9.5 Financiacién de proyectos bajo el MDL

La financiacion en los proyectos de MDL se requiere para poder cumplir con los
pasos del ciclo de proyectos MDL, para la implementacion del proyecto (inversion
en bienes de capital) y para cubrir costos de transaccion, entre otros, en este
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sentido, los proyectos MDL gracias al incentivo de los CERs, pueden acceder a
fuentes de financiacién alternativas y dicha financiacion se cubre a través de la
venta de CERSs, el acceso a este tipo de financiacion, se puede hacer a través
de tres modelos, unilateral, bilateral y multilateral.

9.5.1 Modelos de Financiacion bajo del MDL

Se pueden identificar tres modelos de financiamiento para proyectos MDL (SNV
— Servicio Holandés de Cooperacion al Desarrollo; SERNA - Secretaria de
Recursos Naturales y Ambiente, 2009):

Financiacion por promotores locales (Unilateral), Los promotores colocan
recursos propios, que complementan generalmente con deuda interna o externa
para poner el proyecto en operacion. Su beneficio es la generacion de ingresos
adicionales por la venta de CER.

Financiacion por compradores de CER (Bilateral), Las empresas de los paises
industrializados que requieren los bonos de carbono pactan con los promotores
locales su participacién en el proyecto, ya sea aportando capital de riesgo, o
concediendo préstamos para la implementacion del proyecto o ayudas de tipo
tecnoldgico, a cambio de recibir los CER generados por el proyecto.

Socios Financieros (Multilateral), Son empresas privadas corredores de bolsa o
brokers, consultores técnicos, negociadores y comercializadores de CER 0
traders, etc. u organismos externos para quienes los proyectos MDL constituyen
una oportunidad de inversion. Los socios financieros cobran sus servicios de los
ingresos generados por la venta de los CER.

9.5.2 Caracterizacion de los Modelos de Financiacién bajo del MDL

Modelo Caracteristicas

El proponente del proyecto desarrolla el proyecto en conjunto

, y/o con financiamiento de una ente de un pais Anexo |
Bilateral

El ente Anexo | recibe todos o parte de los CER, de manera
directa, ya que es contractualmente duefio de ellos.

El proyecto MDL se disefia, financia e implementa sin inversion
desde un pais Anexo |

El desarrollador no-Anexo | asume todos los riesgos asociados
Unilateral |con la produccion y la venta de los CERs.

Permite a partidos huéspedes del MDL y/o proponentes de
proyectos de vender CER con un premio cuando el precio esta
més alto.

Se vende los CERs a un fondo que maneja un portafolio de
Multilateral | proyectos

Tipicamente el fondo consiste de inversionistas Anexo |
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La ventaja de este modelo es que el portafolio distribuye los
riesgos de la inversion sobre varios proyectos y asegura una
entrega de CERs mas consistente sobre el tiempo

El (pais) inversionista ademas puede distribuir sus riesgos adn
mas por invertir en varios fondos multilaterales
Ejemplos: Prototype Carbon Fund, ICF, CAF

Hasta esta fecha la mayoria de los compradores est& usando el
modelo multilateral

Cuadro 5: Modelos de financiacién bajo el MDL.

Fuente: EcoSecurities Ltda (EcoSecurities Ltda, 2003)

9.5.3 Fuentes de Financiacioén

La obtencién de financiamiento depende de la existencia de instituciones
dispuestas a proveerlo, en este sentido, las fuentes de financiamiento para este
tipo de emprendimientos pueden ser tanto internas como externas; debido a los
diferentes intereses presentes en un proyecto MDL, el rango de posibles
inversores es amplio, (Masuda, 2007) participan en este mercado Fondos
especificos, que se han conformado en entidades de cooperacion internacional
o0 en la banca multilateral para manejar paquetes de inversion orientados a
identificar y promover proyectos MDL, con recursos financieros aportados por
empresas 0 Gobiernos de Paises Anexo |; Conviene sefialar que ha surgido un
actor muy importante en este mercado: las entidades intermediarias o “brokers”,
que compran y venden CERs, quienes por su actividad disponen de mas
informacion sobre las formas de negociacién, contratos y propiedad de los
certificados, datos que no estan facilmente disponibles. Algunas de estas
empresas hacen también los estudios requeridos para registrar un proyecto
como MDL, y posteriormente se encargan de buscar al comprador y de negociar
el valor de los certificados. (Jaramillo Montoya, 2008), Las expectativas y roles
de cada uno de los potenciales inversores se guiaran de acuerdo a diversas
motivaciones, una fundacion u ONG podria invertir en MDL con el objetivo de
obtener beneficios relacionados con el desarrollo sustentable, una empresa de
un pais Anexo I, en cambio, podria invertir para obtener las reducciones
necesarias para cubrir con las exigencias planteadas en su pais, estas fuentes
de financiacién pueden ser (Masuda, 2007):

» Gobiernos nacionales, especialmente de paises industrializados.

» Export Credit Agencies (ECASs) y otras instituciones financieras de paises
industrializados.

» Bancos Multilaterales de Crédito, como por ejemplo el Banco Mundial.

» Bancos de Desarrollo Regionales, como el Banco Interamericano de
Desarrollo o la Corporacion Andina de Fomento.

60



» Fondos de Carbono.
» Empresas privadas de paises industrializados.
» Organismos medioambientales no gubernamentales.

» Organizaciones filantropicas o fundaciones internacionales.

9.6 Casos de estudio Colombianos

se revisan a continuacion tres proyectos MDL Colombianos actualmente
registrados ante la JE del MDL, con el animo de contextualizar lo consignado en
el documento previamente y ejemplificar los impactos financieros asociados a
dichos proyectos a partir de casos concretos, teniendo en cuenta que los
proyectos MDL afrontan barreras de diversa indole para su implementacion, y
que la propuesta por parte de la CMNUCC es que dichas barreras puedan ser
afrontadas gracias a los ingresos logrados por venta de CERs, se analiza a
través del calculo del VPN?® (ver tabla 4 ) como los ingresos por venta de CERs
mejoran la rentabilidad del proyecto teniendo un escenario base, el escenario
base esta conformado por dos situaciones, el proyecto sin el incentivo por venta
de CERs, y el proyecto con venta de CERs tomando como referencia el precio
asumido por los proponentes de cada proyecto, posteriormente, dada la
volatilidad que presenta el precio de los CERs, situacion expuesta en un
apartado anterior, se elabora una analisis de sensibilidad con el VPN como
variable dependiente y el precio de los CERs como variable independiente, los
resultados arrojados serviran para dimensionar la tolerancia de la rentabilidad de
los proyectos ante las variacion en el precio de los CERs.

25 Esta técnica de evaluacion econémica, se puede definir de la siguiente manera, la diferencia que existe entre los
flujos de efectivo esperados (ingresos) y el valor presente o actual del desembolso o inversién original (egresos), ambos
flujos son descontados al costo de la capital que es la tasa de rendimiento que una empresa debe percibir sobre sus
inversiones proyectadas a fin de mantener el valor de mercado de sus acciones. (Cruz Ariza)
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Proyecto Proyecto

Provecto Proyecto de Captura y uso de Biogas en Hidroeléctrico CEMEX de
e Cartagena Santiago 2.8 Cambio de
MW Combustible
Precio Base
CERs Proyecto 13,14 17,8 6.77
(ECO.)
s 12% 12,89% 12%
Descuento
Alternativa fase | Alternativa fase | Alternativa fase
1l - -1V
VPN Proyecto
sin MDL -2.071 -1.547 -2.890 -548 -1.660
{ 1000 € )
VPN Proyecto
con MDL 4,568 5133 4,290 -214 479
(1000 € )
Inversion inicial
(1000 €) 3.147 3.756 6.374 3.164 921

Tabla 4: Viabilidad de los proyectos con y sin el incentivo MDL dado un escenario base

Fuente: PDD Proyecto Landfill Cartagena - CEMEX - Santiago

A continuacién se presenta una breve sintesis de cada proyecto y se adjuntan
los gréficos del analisis de sensibilidad que se llevé a cabo, respectivamente,
para observar la incidencia que tiene la variacién de precios de los CERs en el
valor del VPN de los proyectos MDL objeto de analisis, los valores de referencia
son precios que se incrementan en una proporcion de 2,5 unidades en un rango
de 0 a 25 €/tCOz2, estos valores de referencia se determinaron teniendo en cuenta
los datos historicos de precios de CERs del periodo Enero 2008 a Julio de 2013,
se muestran los precios de los CERs entre 0 y 25 €/tCO:2 debido a que el
propasito es evaluar todos los escenarios posibles de precios teniendo en cuenta
el escenario pesimista con CERs sin valor de mercado o casi nulo, y el optimista
con valor de mercado similar al mayor valor histérico de estos instrumentos
financieros a partir en el periodo comprendido entre el 2008 y el actual.

9.6.1 Sintesis: Proyecto de Capturay uso de Biogéas en Cartagena

Proyecto de Capturay uso de Biogas en Cartagena

e Sector 13, Manejo y Disposicion de Residuos
Clasificacién
Escala Grande
Oraanizaciones Caribe Verde Administrador del Relleno Sanitario /
9 S.A. E.S.P. Proponente del proyecto

gue intervienen
en el proyecto y| Corporacion

su actuacion Autbnoma
Regional del

Autoridad Regional que otorga la licencia de
funcionamiento del relleno
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Canal del Dique
(CARDIQUE)
EnBW Energie . o L, o
Baden- Planeaqlo_n, dlseno,' instalacion, operacion y
. mantenimiento de la infraestructura del proyecto
Wdrttemberg AG . - it .
MDL, asi como la administracién del ciclo MDL.
(EnBW)
CarbonBW Colombia S.A.S. es responsable de
todas las inversiones y gastos de
funcionamiento, necesarios para llevar a cabo la
recoleccion y quema del biogas; Para la venta
de biogas y / o energia eléctrica, CarbonBW
CO?oarL%?QIZVX S Colomb@a SAS se convertira en Carbo_nBW
"7 | Colombia S.A.S. E.S.P. La forma de sociedad
E.S.P. (= "Empresa de Servicios Publicos”) se
requiere en Colombia para las empresas que
prestan servicios de suministro de energia, que
incluye la venta de gas con fines energéticos.

Duracion del
Proyecto

20 afos

Periodo de
acreditacion
inicial

7 afos

Monto total
estimado de
reduccion de

996,687 tCO2 142,384 tCO2e en promedio por afio

emisiones
(tCO2e)
Informacion
finsa%k::riZcI;?én El proyecto no recibe financion Publica
publica
El relleno sanitario "Parque Ambiental Loma de los Cocos" (PALC)
se encuentra en una zona rural cerca de la zona industrial de
Breve Pasacaballos, al sur-este de la zona turistica de Cartagena de
descripcion de |Indias, y a 14 kilometros (km) fuera de la zona urbana de la ciudad
la Empresa |de Cartagena, Colombia. El relleno se utiliza para la disposicion

final de los residuos sdlidos urbanos generados por los 890.000
habitantes de la ciudad de Cartagena de Indias.

Propésito del
proyecto MDL

El propésito de este proyecto es la captura eficiente del gas del
relleno sanitario y la destruccion de su contenido de metano, ya sea
mediante la quema del metano y / o su utilizacién para la produccién
de energia térmica en industrias cercanas y / o la generacién de
energia eléctrica.

En que consiste
la actividad del
proyecto

La actividad del proyecto se ha identificado en 4 fases:

Fase [: consiste en la quema del biogas para reducir el contenido
de metano presente en el mismo, el sistema mediante el cual se
llevaria a cabo la quema del biogas funcionaria con electricidad
tomada de la red de suministro nacional.

Fase II: consiste en quemar una parte del biogas, vender otra parte
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a la industria, especificamente una fabrica de ladrillos ubicada en
las cercanias del PALC, la cual emplearia el Biogas para la
generacién de energia térmica, y emplear otra parte del biogas
para la generacion de electricidad para consumo propio del PALC
y exportar parte de la electricidad generada a la red de suministro
nacional.

Fase lll: consiste en utilizar el biogads para la generacion de
electricidad la cual seria consumida por la fbrica de ladrillos antes
mencionada.

Fase IV: consiste en utilizar el biogas para la generacion de
electricidad, la cual seria suministrada a la red nacional.

Identificacion
de Barreras

Alternativas
para

. L VPN sin el
disposicion q L _ _
final del biogas Breve descripcion incentivo

MDL (k€)

obtenido en el
relleno sanitario

Alternativa Captura y combustion del biogas | _ o55 0o
LFG1PI sin el incentivo MDL

Captura de gas de relleno sanitario
y Su venta, 0 su uso para la| -2.145,00
generacién de energia

Alternativa
LFG1PII

Generacion de energia en el
Alternativa P1PIl |relleno para uso propio Yy
exportacion de una parte de la| -90,00
energia a la red de suministro
nacional.

Generacion de energia para el uso

Alternativa P1PIIl| 4 - “esbrica de ladrillos

524,00

Generacion de energia a partir del
biogas para la red de suministro| -835,00
nacional

Alternativa
P1PIV

El calor generado a partir de gas de

Alternativa H1PII o
relleno sanitario

164,00

Como se aprecia en la tabla anterior las Unicas alternativas viables
son la P1PIl y la H1PIl, sin embargo, estas no son técnicamente
realistas a menos de que se lleven a cabo en combinacién con la
alternativa LFG1PII, en cuyo caso, el VPN, seria negativo.

Técnicamente solo las alternativas LFG1PI Y LFG1PIl son
técnicamente viables, las demas son complementarias, es decir
solo se pueden llevar a cabo en conjunto con las anteriormente
dichas.

Alternativas combinadas VPN
Adicion
alternativas Fase -2.071,00
1] LFG1PIl + P1PII + H1PII
Adicion
alternativas Fase -1.547,00
Il'y Fase Il LFG1PIlI + P1PIl + H1PIl + P1PIII
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Adicion

alternativas Fase -2.890,00
|y Fase IV LFG1PI + P1PIV

» Pozos de extraccion de biogas verticales

» Estacion de quema de metano

» Sistema de recoleccion de gas que
conecte los pozos de extraccion a la
estacién de quema de gas y a una planta
de control de gas del relleno sanitario

Fase | » Tanques de condensados

» Monitoreo de lixiviados en pozos de
extraccion seleccionados

» Ventiladores

» Sistema de vigilancia y control de
variables importantes en el proceso de

Zerﬁgfel‘gg;a capturay quemg'de 9?5'
» Planta de purificacion y secado de
Biogas
Ventilador
Fase Il » Gasoducto

» Estacion de recepcion de gas
» Generador de potencia ubicado en el
relleno sanitario
Generador de potencia ubicado en la fabrica de

Fase lll ladrillo
Generador de potencia ubicado en el relleno
Fase IV sanitario para suministrar electricidad a la red
nacional.

Cuadro 6: Sintesis Proyecto de Captura y uso de Biogas en Cartagena

Fuente: PDD Proyecto de Captura y uso de Biogas en Cartagena

9.6.2 Analisis de sensibilidad VPN Caso: Proyecto de Capturay uso de
Biogas en Cartagena

El primer caso es el proyecto de captura y uso de biogas en Cartagena, proyecto
evaluado usando el criterio del VPN, empleando como tasa de descuento, el
WACC?8 de la empresa de 12%, y un precio base de CERs de 13, 14 €/tCOz;
de acuerdo al andlisis de sensibilidad este proyecto requiere del incentivo MDL,
y que en ausencia de él o incluso para precios de CERs muy pequefios el
proyecto carece de atractivo financiero asi como lo indican los graficos 7, 8y 9
donde se muestra que las alternativas del proyecto son viables a partir de 4,09 €
/tCO2, 3,05y 5,12 lo cual es una ventaja en el presente panorama de precios de
CERs a la baja y comparado frente a los proyectos de CEMEX y Santiago que
tienen probabilidades de éxito a partir de 5,25y 29,17 € / tCO2respectivamente,
ademas, esto también indica que en este proyecto si se adopta la fase II-1ll las

26 E| WACC es la tasa de descuento que debe utilizarse para descontar los flujos de fondos operativos para valuar una
empresa utilizando el descuento de flujos de fondos.
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perdidas solo se van a percibir con precios por debajo de 3,05 € /tCO2 y con un
impacto mucho menor gracias al volumen de reduccion de emision de GEI que
presenta este proyecto frente a CEMEX y Santiago.

En un contexto de mercado en el cual los precios de los CERs sean crecientes,
el proyecto Landfill es viable, el problema reside en que el panorama actual es
opuesto con precios de CERs decrecientes que han llegado incluso a precios por
debajo de 1€.

VPN vs Precio CERs

15.000
10.000
5.000
0
-5.000
0 2,5 5 75|10 (12,5| 15 |17,5| 20 | 22,5| 25
=@—\/PN (1000 €) -2.461) -820 | 464 |1.728|2.988|4.246|5.503|6.760(8.017|9.274[10.531

Grafico 7: Analisis de sensibilidad VPN Proyecto Landfill Cartagena Fase Il

Fuente: Elaboracion propia con informaciéon del PDD correspondiente

VPN vs Precio CERs

15.000
10.000
5.000
0

-5.000
0 2,5 5 75|10 (12,5 15 |17,5| 20 |22,5| 25

=@=\/PN (1000 €) -1.937 -288 |1.003|2.275|3.543(4.809|6.074|7.338|8.603|9.86811.133

Graéfico 8: Andlisis de sensibilidad VPN Proyecto Landfill Cartagena Fase Il - Il

Fuente: Elaboracion propia con informacion del PDD correspondiente

VPN vs Precio CERs

15.000
10.000
5.000
0
O T T2 [ 5 [75 ] 10 [125] 15 [17,5] 20 |225] 25
—o—VPN (1000 €) -3.281-1.445 -64 |1.274]2.611/3.948[5.285(6.622/7.959/9.296110.633

Gréfico 9: Analisis de sensibilidad VPN Proyecto Landfill Cartagena Fase | - IV
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Fuente: Elaboracion propia con informacion del PDD correspondiente

9.6.3 Sintesis: Proyecto Hidroeléctrico Santiago 2.8 MW

Proyecto Hidroeléctrico Santiago 2.8 MW

1, Industria de la energia ( Fuentes renovables /

- . Sector
Clasificacion no renovables )
Escala Pequefia
Generamos

Organizaciones
que intervienen
en el proyecto
y su
participacion

Energia SA ESP Administrador y duefio del proyecto

Empresa encargada de llevar a cabo todo el
proceso hasta el registro del proyecto como MDL
ante la JE, ademéas, de la validacion vy
verificaciones necesarias para la emision de
créditos de carbono. Zeroemissions posee un
acuerdo por la compra de todos los créditos de
carbono generados durante el ciclo de vida del
proyecto

Zero Emissions
Technologies,
S.A.

Duracion del
Proyecto

35 afios

Periodo de
acreditacion
inicial

10 afios

Monto total
estimado de
reduccion de
emisiones
(tCO2e)

58,110 tCO2e 5810 tCO2e/afio en promedio

Informacién
sobre la
financiacion
publica

El proyecto no recibe financion Publica

Breve
descripcién de
la empresa

GENERAMOS ENERGIA S A E S P es una empresa localizada en
MEDELLIN, ANTIOQUIA que pertenece al sector "Generacion,
Captacion y distribucién de energia eléctrica”.

Propdsito del
proyecto MDL

El proposito del proyecto es reducir las emisiones de gases de
efecto invernadero que tienen lugar por el uso de combustibles
fésiles en la generacién de energia eléctrica suministrada a la red
nacional

En que La actividad del proyecto se basa en la produccién de ENERGIA

consiste la hidroeléctrica a filo de agua, utilizando el caudal de agua de la

actividad del | Quebrada Santiago para generar electricidad que sera suministrada
proyecto a la red nacional de interconexién.

Identificacion
de Barreras

La construccion de la hidroeléctrica Santiago, ademas de que sin el
incentivo de ingresos por venta de CERs, carece de atractivo
financiero, enfrenta barreras de inversion especificas, tales como:
dificultades para obtener los fondos necesarios, largos tiempos de
espera y multiples incertidumbres y obstaculos que normalmente se
presentan en este tipo de actividad de proyecto, entre los obstaculos
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cabe destacar, algunos que pueden impedir la construccion del
proyecto y que representan costos adicionales ( con el fin de ser
conservador estos no han sido considerados en el analisis de
inversion ):

» Vulnerabilidad a ataques de la guerrilla: el municipio ha
sufrido numerosos ataques terroristas en los Gltimos afios.

» El uso de nuevas tecnologias: la hidroeléctrica Santiago es
el primer proyecto para dicha empresa del cual no se tiene
experiencia de proyectos anteriores.

» La elevada dependencia de las actuales condiciones
hidrologicas: la influencia del cambio climatico sobre los
eventos climéticos extremos (por ejemplo, "El Nifio") y el
aumento de los periodos de sequia son las barreras que
impiden la implementacion de centrales de este tipo
permitiendo asi la prevalencia de centrales hidraulicas y
térmicas convencionales.

Tecnologia | pos turbinas Pelton Horizontal de 1.4 MW de capacidad cada una,
empleada | resultando un total de 2.8 MW.

Cuadro 7: Proyecto Hidroeléctrico Santiago 2.8 MW

Fuente: PDD Proyecto Hidroeléctrico Santiago 2.8 MW

9.6.4 Analisis de sensibilidad VPN Caso: Santiago 2.8 MW

En el caso del proyecto Santiago los proponentes evalian la viabilidad del
proyecto calculando la TIR del mismo y comparandola contra una tasa de
referencia, los proponentes siguiendo los lineamientos para la metodologia para
la demostracion de adicionalidad definieron que:

“El indicador financiero mas adecuado para el analisis de las inversiones de la
actividad del proyecto es la Tasa Interna de Retorno (TIR). Un proyecto es una
buena propuesta de inversion si su TIR es mayor que la tasa de retorno de las
inversiones alternativas, en este caso representado por el valor de referencia...

Tasa efectiva de los TES del gobierno a 11 afios (activo sin riesgo) ha sido
seleccionada como punto de referencia para evaluar la viabilidad econémica de
una inversién en Colombia. En el momento de la decision de inversién, mayo de
2008, el valor de los TES colombianos a 11 afios es igual a 11,08%. Las primas
de riesgo aplicadas en la determinacién de los rendimientos requeridos en la
equidad en Colombia se ha establecido de acuerdo con los principios contables
internacionales. La prima de riesgo para hacer frente a los riesgos de la inversion
se ha estimado en 1,81% segun la informacién financiera de los mercados
internacionales. Por lo tanto, el valor de referencia que se utilizara para aplicar
el andlisis de comparacion de inversion para examinar el atractivo financiero del
proyecto es igual a 12,89%.” (Zero Emissions Technologies, S.A., 2011)

Al realizar el andlisis para determinar la viabilidad financiera del proyecto
evaluando la TIR del mismo, los proponentes del proyecto encontraron que, sin
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el incentivo del MDL, la TIR es de 9.94%, la cual esta sustancialmente por debajo
del punto de referencia de 12.89%, y con el incentivo de los CERs la TIR se
incrementa hasta 11.72%, cabe destacar que si bien el ingreso por venta de
CERs en el escenario de referencia mejora la TIR del proyecto, no logra superar
ni igualar el punto de referencia, lo cual indica que, aun con el incentivo de los
CERs, el proyecto carece de atractivo financiero, esto es consistente con lo
indicado por la simulacion, donde se evidencia que para ningun escenario de
precio de CERs entre 0 — 25 € / tCO2 el proyecto es viable ya que todos los VPN
obtenidos estan por debajo de cero ( ver grafico 10 ) el proyecto es viable a partir
de un precio de CERs de 29,17 € / tCO2, precio que no figura entre los datos
historicos, el valor maximo de esta lista es 22.06 € / tCO2; adicional a ello, el
panorama actual del mercado de carbono y la tendencia a la baja en los precios
de los CERs en los ultimos afios, donde el precio de los mismos ha estado por
debajo de 1 € / tCO2 desde noviembre de 2012, la viabilidad de este proyecto a
futuro es incierta considerando que la misma ha sido determinada teniendo en
cuenta precios de CERs altos.

VPN vs Precio CERs

0,00
-100,00
-200,00
-300,00
-400,00
-500,00
-600,00

0 2,5 5 7,5 10 12,5 15 17,5 20 22,5 25
=@ \/PN (1000 €) -548,30-501,31-454,32 -407,33 -360,34 -313,35-266,35-219,36-172,37 -125,38 -78,39

Gréfico 10: Andlisis de sensibilidad VPN Proyecto Santiago 2.8 MW

Fuente: Elaboracion propia con informacion del PDD correspondiente

9.6.5 Sintesis: uso de combustibles alternativos y biomasa en la planta
de cemento de CEMEX en Cucuta.

CEMEX Colombia: uso de combustibles alternativos y biomasa en la planta de
cemento de Cucuta.
. L Sector 2, Distribucion de energia
Clasificacion —
Escala Pequefia
Oraanizaciones CEMEX Proponente del proyecto y administrador de la
9a , Colombia S.A. / empresa que lo implementa.
que intervienen
en el proyecto CEMEX
ysu Inte_rnanonal Promotores del proyecto
participacion Finance
Company y CO2
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Global Solutions
International

S.A.
Duracion del ~
20 afios
Proyecto
Periodo de
acreditacion 7 afios
inicial
Monto total
estimado de
reduccién de 296,150 tCO2 42,307 tCO2e/afo en promedio
emisiones
(tCO2e)
Informacion
f. sobr_e I‘.'", El proyecto no recibe financion Publica
inanciacion
publica
CEMEX es uno de los mayores productores de cemento y
Breve proveedores de materiales de construccién del mundo. Fundado en
descripcion de | México en 1906. CEMEX tiene operaciones por todo el mundo, con
la empresa |instalaciones de produccién que abarcan 50 paises de América del

Norte, el Caribe, América del Sur, Europa, Asia y Africa

Propésito del
proyecto MDL

El propoésito del proyecto es reducir las emisiones de CO, de
carbono que tienen lugar debido a la utilizacién de combustibles
fésiles en la planta de cemento para la operacion de la misma.

En que
consiste la
actividad del

proyecto

La actividad del proyecto consiste en la sustitucion parcial de
combustibles fésiles, en los hornos en la etapa de calcinacion de
clinker, por combustibles alternativos como: cascara de arroz y paja,
residuos de palma, residuos sélidos urbanos (RSU), residuos de
madera y otros tipos de biomasa, la sustitucién seria de un 40% del
consumo energético del horno, que se compone actualmente de
99,7% de carbény 0,3% de diesel.

Identificacion
de Barreras

El proyecto sin el incentivo de ingresos por venta de CERs carece
de atractivo financiero

Tecnologia
empleada

Para llevar a cabo la actividad del proyecto MDL Debe ser
construido un sistema completo de recepcion, almacenamiento y
suministro de biomasa, el cual incluiria los siguientes equipos:
Sistema de trituracién, Transportador, Montacargas, Dispensador,
Equipos auxiliares vy filtrador.

Cuadro 8: Uso de combustibles alternativos y biomasa en la planta de cemento de CEMEX en

Clcuta.

Fuente: PDD Uso de combustibles alternativos y biomasa en la planta de cemento de CEMEX

en Clcuta.

9.6.6 Analisis de sensibilidad VPN caso: uso de combustibles
alternativos y biomasa en la planta de cemento CEMEX en Cucuta.

Al igual que en el caso de Santiago, el proyecto MDL de CEMEX evalla la
viabilidad del mismo en funcién de la TIR, el punto de referencia que han definido
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los proponentes del proyecto es de 12% teniendo en cuenta los intereses de la
empresa y los lineamientos de la metodologia para la demostracion de
adicionalidad seleccionada para el proyecto en cuestion. (CEMEX Colombia
S.A.., 2012) Los resultados obtenidos mostraron que, sin el incentivo de los
CERs el proyecto arroja flujos de caja negativos durante todo el horizonte de
tiempo del estudio, mientras que, al evaluar el proyecto con los ingresos por
venta de CERs, con un precio de venta de los CERs de 6, 77 €/tCO:zla TIR
mejora notablemente tomando un valor de 19.83 % , esto significa que dado un
precio de los CERs de 6, 77 €/tCOz2, el proyecto es factible porque la TIR obtenida
supera el punto de referencia definido; Por otro lado el analisis de sensibilidad,
ilustrado en el grafico 11, muestra que, para un rango de precios entre 0 — 25 €
/ tCOz2, el proyecto es viable para precios a partir de 5,25 € / tCO2 , lo cual
compaginado con el panorama histérico de precios desde enero de 2008 sefala
que si la dinamica del precio de los CERs sigue el curso que trae desde el afio
2012, y que se ha hecho mas critica desde noviembre del mismo afo, este
proyecto al igual que el anteriormente analizado no seré factible aun con los
ingresos por venta de CERs.

VPN vs Precio CERs
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Grafico 11: Analisis de sensibilidad VPN Proyecto CEMEX

Fuente: Elaboracion propia con informaciéon del PDD correspondiente

La incidencia de incrementos en el precio de los CERs sobre el VPN de los
proyectos, sefiala una clara diferencia entre los proyectos de captura de biogas,
el proyecto CEMEX y el proyecto Santiago, puesto que, en los dos primeros
casos, si bien dado el panorama actual de precios de CERs las posibilidades de
que dichos proyectos sean viables es cuestionable, la respuesta del VPN ante
los incrementos en el precio de los CERs en el caso de CEMEX es de 316, 01 (
( 1000 € ) por cada euro en que se incrementa la tCO2, y alrededor de 1.255 (
1000 € ) en el caso de la fase Il del proyecto de captura de biogas, mientras que
para el caso Santiago los incrementos son de 47 ( 1000 € ) solamente, esto tiene
relacion directa con las caracteristicas propias de cada proyecto, tales como el
volumen de reduccion de emisiones de GEl, el tipo de tecnologia empleada, los
costos de transaccion, la estructura financiera, si el proyecto recibe o no
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financiacion publica, las barreras de inversion, tecnologia, practica comun, si la
ejecucion o no del proyecto tiene alguna repercusion sobre la calidad de vida de
la comunidad entorno a él, el tipo de proyecto, etc., por lo tanto, La forma en que
lo ingresos por venta de CERs benefician un proyecto depende de las
caracteristicas propias de cada proyecto, y en funcion de ello cada proponente
debera definir la estructura de transaccién y el modelo de financiacion que mayor
beneficio le genere.
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10 CONCLUSIONES

» El actual panorama de precios de CERs a la baja que amenaza la rentabilidad
de proyectos MDL en Colombia, amenaza también el principio de los MDL de
contribuir al Desarrollo Sostenible de los paises de acogida, siendo que, en
este escenario, la unica contribucion del MDL al Desarrollo Sostenible del
pais seria la mitigacion del cambio climatico sin dar lugar a beneficios
secundarios, como los que, en su momento afirmé el Ministerio de Medio
Ambiente acerca de que, en condiciones Optimas de informacién, riesgo y
contando con instituciones perfectas a nivel internacional y nacional, la
economia Colombiana podria reducir competitivamente hasta 22.9 millones
anuales de toneladas de COz, generando divisas similares a los del sector
exportador de banano y flores, ademas, si el ingreso neto al productor de la
venta de CERs es suficientemente alto, la captura de CO2 en programas
forestales, agro-forestales y silvo-pastoriles podria incrementar los ingresos
de los productores hasta niveles que compiten con el modelo actual de
ganaderia extensiva, explotacion insostenible del bosque natural y cultivos
ilicitos.

» Uno de los criterios que define la escala de un proyecto es el nivel de
emisiones, lo que a su vez determina el nivel de ingresos que puede lograr
un determinado proyecto, sin embargo no se tiene en cuenta el nivel de
inversiones, asi casos como Santiago y Landfill Cartagena ( alternativa fase
II'y alternativa fase II- Il ), con niveles de inversidn semejantes, y niveles de
reduccion de emision sustancialmente diferentes ( 58.110 y 996.786 tCO:2
respectivamente ) sean definidos como de pequefia y gran escala, siendo el
anico incentivo para los proyectos de pequefia escala costos de transaccion
mas pequefios y metodologias simplificadas, pero estos incentivos no
compensan las pérdidas que afrontan los proyectos como Santiago cuando
los precios de los CERs tienen caidas.

» Frente al actual panorama de precios de CERs a la baja, el analisis de
adicionalidad financiera, elemento clave de la elaboracién del PDD, exige un
estudio mas amplio acerca de los ingresos esperados por venta de CERs ,
pues con el enfoque simplista mostrado en los casos de estudio donde
determinan la viabilidad de un proyecto gracias a los ingresos por venta de
CERs considerando un Unico precio, es muy probable gue muchos proyectos
sean aprobados por la JE del MDL al lograr cumplir con la etapa clave del
ciclo MDL, demostrando adicionalidad ambiental y financiera, pero a futuro
pueden ser proyectos que no puedan ser implementados o se conviertan en
un fracaso financiero al no contar con ingresos suficientes.

» El objetivo de los ingresos por venta de CERs, de acuerdo a la definiciéon de
adicionalidad es, afrontar las barreras que impiden que el proyecto se lleve a
cabo, dichas barreras pueden ir desde simplemente la carencia de atractivo
financiero, hasta barreras de caracter politico y de orden social, como en el
caso de Santiago, donde aparte de la carencia de atractivo financiero del
proyecto, este afronta barreras de orden social, tecnolégico y climatico, en
dicho caso, se podria decir que este proyecto afronta mayores riesgos en
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comparacion con CEMEX y Landfill Cartagena, sin embargo con un nivel de
inversidbn semejante al del Landfill Cartagena y por encima del nivel de
inversion del proyecto CEMEX, este proyecto tiene el menor volumen de
CERs, lo cual indica que frente a fuertes caidas en el precio de los CERSs, no
solo se veria afectada la rentabilidad del proyecto si no también su capacidad
de hacer frente a los riesgos.

Los analisis elaborados sefialan claramente en todos los casos estudiados
gue ninguno de los proyectos es viable en ausencia de los CERs, y que
contando con los ingresos por venta de CERs, su rentabilidad mejora, e
incluso llegan a ser rentables, se hace hincapié en que mejoran, porque lo
que evidencio la simulacion es que, el precio de los CERs es determinante
en la viabilidad de un proyecto MDL, es decir, en la actualidad contar con los
ingreso por venta de CERs no garantiza la rentabilidad de un proyecto MDL
dado que los precios presentan una tendencia decreciente.

El analisis de viabilidad de los proyectos MDL elaborado, arrojé que dos de
los tres proyectos presentan alta probabilidad de ser no viables
financieramente, sin embargo, este analisis se llevo a cabo sin considerar la
posibilidad de reinversion de los ingresos obtenidos por venta de CERs, es
decir que, por ejemplo en el caso de Santiago, haciendo uso de los modelos
de financiacion que permiten vender total o parcialmente los CERs antes de
gue estos sean emitidos, los proponentes del proyecto tendrian acceso a
recursos que podrian invertir en alguna alternativa que complemente el
proyecto para de ese modo hacer que el mismo sea rentable, esto significa
gue los recurso logrados por venta de CERs pueden ser aprovechados de
una manera optima si se hace un correcto uso de los modelos de financiacion
y de las estructuras de transaccion de CERs.

El principal impacto financiero esperado en proyectos MDL, son los ingresos
por venta de CERs que mejoran la rentabilidad de estos proyectos, cuya
principal caracteristica es que, son proyectos que contribuyen a la mitigacion
de la emision de GEl, pero que afrontan barreras que pueden ser superadas
gracias al incentivo de los CERs, dichos ingresos estan en funcién de 3
variables, el precio de los CERs, el volumen de reduccion de emisiones, y los
costos de transaccion, de este modo P*V — C, donde los proyectos deben
maximizar el producto P*V para lograr mejoras sustanciales en la rentabilidad
del proyecto, sin embargo dado el actual panorama del precio de los CERs
debido a las fallas que presenta el mercado de carbono, solo aquellos
proyectos con una adecuada combinaciéon de tecnologia de bajo costo y
reduccion de gas de mayor PCG (Potencial de Calentamiento Global ) que
logren un alto volumen de reduccién de emisiones, tendran la capacidad de
soportar la volatilidad de los precios de los CERs sin que ello afecte de
manera drastica la rentabilidad de sus proyectos, el problema esta en que,
mientras los precios de los CERs, los determina el mercado de carbono, el
volumen de reduccién de emisiones gque logra cada proyecto depende del
tipo de gas que se reduce y de la tecnologia empleada para dicho fin asi
como el costo de la misma, esto significa que hay proyectos que con
pequefias inversiones estan logrando altos volimenes de reduccion de
emision de gases de efecto invernadero y por otro lado existen proyectos con
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altos niveles de inversidbn que estan logrando volimenes pequefios de
reduccion de emisiones, esto da lugar a que los beneficios logrados gracias
a la implementacion de MDL estén siendo mal distribuidos, pues cuando los
precios de los CERs son altos, quienes reciben los mejores beneficios son
aguellos que han logrado grandes reducciones de emision de GEI con bajos
niveles de inversion, y cuando los precios caen, si bien se ven afectados,
quienes absorben la caida de los precios en su mayor totalidad son aquellos
que generan pequefios volimenes de reduccion de emisiones de GEI con
altos niveles de inversion, esto quiere decir que, si bien la volatilidad de los
precios de los CERs afecta la rentabilidad de los proyectos MDL, la ausencia
de un sistema de asignacion de precios en funcion de las caracteristicas que
determinan el volumen de los CERs logrados por un proyecto, define la
proporcion en que dicha variacion afecta la rentabilidad del mismo.

Colombia es un pais comprometido con las iniciativas de mitigacion del
cambio climatico, prueba de ello es la normatividad que el pais ha definido
para el desarrollo y promocion de este tipo de proyectos asi como las
estadistica que indican que hasta el afio 2012 Colombia era el 4to pais en
Latinoamérica y el numero 12 a nivel mundial en proyectos registrados ante
la JE del MDL, sin embargo frente a los actuales precios de CERs tan
volatiles, el sector empresarial puede empezar a restringir su participacion
por temor a las pérdidas que pueden tener debido a caidas en los precios, o
también en el caso de que los ingresos no compensen significativamente los
riesgos que se deben afrontar para su implementacion.

El panorama actual indica que a menos de que se tenga un plan de inversion
para aprovechar los ingresos obtenidos por venta de CERSs, estos no haran
gue un proyecto no factible financieramente en su ausencia, lo sea de por si
contando solo con dichos ingresos adicionales.

Si bien los beneficios financieros esperados en esta clase de proyectos
pueden no llegar a percibirse debido a los precios volatiles de los CERs que
actualmente presentan una tendencia decreciente y las fallas en el mercado
de carbono, cabe resaltar que los beneficios esperados a nivel ambiental,
social y econdmico que pueden ser logrados gracias a la utilizacién de
tecnologias mas limpias e innovadoras para la eficiencia energética y el
desarrollo sostenible, son beneficios intangibles que mejoran la imagen de la
empresa y acarrean consigo beneficios a largo plazo para el pais de acogida,
por lo tanto, es importante reevaluar estos mecanismos, pues el concepto en
si, es funcional y beneficia a todas las partes involucradas pero la estructura
en torno a él, las normas, los criterios y lineamientos entre otros, deben ser
replanteados para que el mecanismo sea mas que un buen concepto y pueda
trascender hacia una realidad sostenible en el largo plazo.
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