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Resumen A A2

El proyecto Fair trade comenzé a desarrollarse cuando todavia el marco regulatorio
del Mecanismo de Desarrollo Limpio (MDL) era una incertidumbre en el mundo, y
representa un ejemplo tipico de cémo se cambi6 el sistema tradicional de comando
y control en los temas ambientales, para los cuales lo que se establecia, més que
incentivos, eran desincentivos, sanciones, multas, etc. En la actualidad hay estimulos,
porque portarse bien ambientalmente genera utilidades bastante significativas. En el
caso del sector palmero, el Proyecto Sombrilla de Fedepalma tiene, ademas, ventajas
significativas en lo que se refiere a la consecucion de mejores precios por la venta de
CERy por las economias de escala que se generan.
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El modelo Fair trade CDM cambid la historia de los proyectos MDL en los
paises en via de desarrollo. Antes de su existencia, los inversionistas del norte
o aquellas empresas o gobiernos que tenian que cumplir con metas de re-
duccién de emisiones de gases de efecto invernadero (GEI), acudian a esos
paises donde compraban los titulos por centavos de délar. Hoy dia, los mismos
superan los 23 délares.

Esa es una realidad que los palmicultores deben tener clara como duefios de
proyectos MDL si forman parte del Proyecto Sombrilla MDL de Fedepalma, o
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como potenciales duenos. Porque es su deber cobrar
por sus certificados lo que es justo.

A Colombia ya no puede venir nadie a comprar cer-
tificados por uno, dos o tres délares. Venderlos a ese
precio serfa un pecado que cometerian contra ustedes
mismos y contra el pais, porque harfa imposible que
haya transferencia efectiva de tecnologia, que es uno
de los grandes propositos del Protocolo de Kioto.

Con este modelo que implementé Fedepalma por
intermedio de su consultor MDL (Caema) se logré
romper ese paradigma de los titulos vendidos por
centavos. El precio de los CER, que era de 18,77 euros,
llegé casi a US$30, y en medio de la crisis econémica
maés brutal que ha tenido la humanidad en las tltimas
décadas. Ello se explica porque el precio de los certi-
ficados obedece a una realidad regulatoria que hace
que los paises tengan que cumplir con unas metas
muy estrictas de reduccién de emisiones de GEI, so
pena de ser sancionados con 100 euros por tonelada
de CO, equivalente a mitigar.

La idea del modelo Fair trade CDM es vender el
servicio de reduccién de emisiones (CER) creando
competencia entre los emisores y gobiernos de los
paises industrializados, para hacerlo al mejor precio
posible en los mercados internacionales.

Como dije, uno de los objetivos principales del Pro-
tocolo de Kioto es hacer transferencia efectiva de
tecnologia, pero otro no menos importante, ademaés
de estabilizar las emisiones de GEI y por ende solu-
cionar el tema del cambio climético, es permitir que
lo hagan los paises en via de desarrollo, donde los
costos marginales para lograrlo son competitivos
respecto a los de los paises altamente desarrollados
e histéricamente contaminantes.

Por ejemplo, en Jap6n reducir una tonelada de CO,
equivalente en el margen puede costar entre 400 y 500
ddlares. Aqui hemos logrado reducir esas emisiones
hasta a cuatro ddlares, lo cual hace que nuestros
titulos sean realmente competitivos.

Ahora bien. Este es un negocio per se bueno, pero
tiene que estar bien enfocado. Uno de los elementos
principales de este modelo es que se caza con la suerte
de los duenos de los proyectos, y eso parte de una
estructura contractual en la que el formulador no es
contraparte en la compra de los titulos generados de
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los proyectos. Anteriormente ello era asi, por lo cual los
formuladores buscaban comprar a un precio minimo
al duefio del proyecto para cumplir barato, si era una
empresa obligada a cumplir con cuotas de reduccién
de emisiones o, si era intermediario, para comprar
barato acé y vender caro en Europa.

El modelo de Fair trade rompe eso, pues el duefo
del proyecto se vuelve socio del formulador, quien
entonces lo que pretende es generar la mayor cantidad
de titulos posibles y venderlos al mejor precio posible
del mercado.

En el caso del Proyecto Sombrilla de Fedepalma
se trata de favorecer los intereses de las unidades
productivas participantes, que son 32. A propdsito,
eso por un lado atomiza los costos de transaccién
asociados al proyecto y los reduce de forma signi-
ficativa en términos de lo que cada empresa vincu-
lada tiene que efectivamente pagar. Porque no es
lo mismo sentarse a negociar con un proveedor de
tecnologfa que va a vender una méaquina para un
proyecto, a sentarse a negociar con el mismo pro-
veedor de tecnologia, pero a negociar 32 maquinas
de la misma especie.

De igual manera se pretende optimizar la cuantia de
CER posible dentro del modelo productivo y capturar
los incrementos en emisiones y CER asociados al
crecimiento esperado del sector.

Los palmeros van a tener el proyecto mas grande de
Latinoamérica en poco tiempo (va a superar el millén
de titulos). Ya esté en proceso de registro y dentro de
20 dias se acaba la etapa de los comentarios interna-
cionales, y quedaria faltando un trémite administrativo.
De manera que la industria palmera tiene un activo que
podria representarle ingresos marginales por encima
de los US$20 millones cada ano durante 21 anos.

Aqui es necesario reiterar que deben optimizar el valor
del flujo futuro de CER conociendo el mercado, agre-
gando los CER y vendiendo unilateralmente al mayor
postor en picos de mercado.

De lo que se trata es de poner a los grandes com-
pradores del mundo que tienen que cumplir con la
reduccién de GEI a pelearse sus titulos. Repito que
las condiciones actuales son muy diferentes de las
de antes, cuando préacticamente a los productores
les hacian el favor de comprarles los titulos a precios
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minimos. La légica cambié completamente y ahora
son ellos los que tienen que venir a comprar al precio
que los productores pongan.

En la Figura 1 se ve cémo hay diferentes momentos
en los que se pueden negociar esos titulos. Desde la
misma identificacién puede hacerse, pero el precio
que les van a pagar va a tender a cero. A medida que se
va avanzando en el proceso, el precio empieza a subir.
En la actualidad, Fedepalma esté en el momento en
el que indica la flecha y ya le estén ofreciendo precios
internacionales del mercado.

La Tabla 1 corresponde a una pagina donde estan
todos los datos a octubre 14, en la que se aprecia la
negociacion de los titulos por parte de los brokers.
Excepto uno, todos estén por encima de 20 euros
por titulo. Si se ve el indice de Reuter, que es como el
agregado, todos superan los 20 euros, casi 30 délares.
Luego es inaceptable que se sigan vendiendo nuestros
proyectos a menor precio.

Los resultados que se muestran en la Tabla 2 ratifican
aun més el hecho. Corresponden a una encuesta que
aplicé Caema hace un par de meses en un evento
sobre mercados que realiza tradicionalmente, y el

60% de los encuestados (personas calificadas que se
mueven en este mercado), afirmé que los precios de
los CER para el primer periodo del cumplimiento de
Kioto (que va desde 2008 a 2012), estaran el proximo
31 de diciembre entre 15y 22 euros.

Debo decir que el proyecto de Fedepalma es un
trabajo bien hecho. No sélo en términos de precios
y de negociacién. También logré una mayor cuantia
de CER que la esperada. La validacién oficial de DNV
confirmé un potencial de reduccién de emisiones de
750.067 CER por afo para el proyecto (promedio
anual durante los primeros siete afos, al ser cons-
truido e implementado correctamente con la opcién
I). Y la aplicacién de la metodologia AM 0013 v4 con
las condiciones actuales de produccion de racimo de
fruta fresca de las plantas de beneficio produjo mas
del doble de los CER de los que fueron estimados en
estudio de prefactibilidad MDL del 2004f (377.000)
de BTG-Caema.

Cuando el proyecto inici6, se hablaba de precios de
US$6 por certificado, debido al escenario de carac-
teristicas totalmente asimétricas en términos del co-
nocimiento de los mercados que habia entre el Norte
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Figura 1. Relacion entre Avances del Proyecto y Valor de CER.
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Tabla 1. Negociacion de titulos por parte de los brokers
EUA Prices (EU-ETS) Date Dec 08 Dec 09
FUTURES (ECX) 14-oct € 23,29 € 23,80
SPOT (BlueNext) 13-oct €23,14
CER Prices (CDM) Dec 08
Broker
TFS Energy 14-oct €19,90 €20,10
Evolution Markers 14-oct €20,20 €20,30
CantorCO2e 14-oct €20,20 €20,30
Tullet Prebon 14-oct €20,15 €20,25
ICAP 14-oct €20,15 €20,35
MF Global Energy 14-oct €20,10 €20,30
Spectron 14-oct € 20,20 € 20,30
GFI Group 14-oct € 20,08 € 28,30
Dec 08
*Reuters CER Index 14-oct €20,20
Net Chg/ %Chg €0,44 2,23%
Implied Percentage/ € Spread 86,72% €3,09
Exchange Dec 08 Net Chg
ECX CERs 14-oct € 20,20 €0,49
Nord Pool CERs 14-oct € 20,20 €0,65
Green Excrzfggz 13-oct €19,05 €0.00
Close Net Chg
BlueNext (sgé);; 13-oct 20,26€ €0,00
nov-08 Net Chg
India’s MCX (INR) 14-oct 1.319,00 54,00
VER Prices (Voluntary) 2005 2006
CCX Vintages (USA) 13-oct $1,85 $1,80

Dec 10 Dec 11 Dec 12 Dec 13
€24,42 €25,29 € 26,34 € 26,91
Dec 09 08-12 Strip
€19,95 €20,15 €20,12 €20,32
€19,95 €20,15 €20,20 €20,40
€ 20,05 €20,15 €20,25 €20,35
€ 20,05 €20,15 €20,15 €20,40
€19,90 €20,10 €20,18 €20,38
€19,95 €20,15 €20,15 €20,35
€20,07 €20,17 €20,11 €20,32
€19,95 €20,15 €20,20 €20,40
Dec 09 Strip
€20,07 €20,27
€045 2,29% €0,41 2,05%
84,31% €3,74 83,02% €4,15
Volume Dec 09 Net Chg Volume
187 € 20,06 €0,46 155

0 €20,15 €0,60 0

0
Volume

0
Volume

3

2007 2008 2009 2010

$1,75 $1,75 $1,80 $1,85

Tabla 2. Rango de precios esperados para el primer
periodo de cumplimiento 2008-2012
- Precio estimado
0,
Rango Probabilidad (%) (por CER emitido)
Alto 25 Entre 22,88 y 29
euros
Probable 60 Entre 15y 22,88
euros
Bajo 15 Entre 12,60y 15
euros

Nota: Sin Estados Unidos en el mercado internacional de carbono

y el Sur, entre los grandes demandantes de titulos,
los intermediarios y los duenos de los proyectos. Hoy
dia se habla de alrededor de USS$30 por certificado
(Figura 2).
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Ofertas a Fedepalma por sus CER

Valga la pena mostrar un ejemplo de que lo expuesto
no corresponde a deseos o expectativas, sino a una
realidad palpable. A Fedepalma, sin tener los titulos
emitidos, ya le estan haciendo propuestas muy intere-
santes las grandes companias y los grandes fondos de
los gobiernos del mundo que tienen que cumplir con
las reducciones de gases de efecto invernadero.

En efecto, entre muchos otros, al gremio le han pre-
sentado propuestas de compra: Natixis, JP Morgan,
Energia de Francia, BNP Paribas, Colibri Capital,
European Carbon Fund y Austria Government Car-
bon Fund.
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Precios del mercado actual y valor anual de CER
del proyecto FEDEPALMA son mucho mayores
que los precios y valores estimados en el estu-

* Al valor de mercado de los dio de perfectibilidad.

CER EMITIDOS a la fecha de 30.000.000

USD$ 32,86/CER

25.000.000
esta Acta (20 euros) el valor

20.000.000

usbs

anual de CER representa la

suma de 15’000.000 de euros

10.000.000

por afo 5.000.000

15.000.000

USDi 6,00/CER

Valor Perfectibilidad Actual Valor PDD Validado

Figura 2. Mucho mejor precio por CER y valor anual de ingresos CER que lo esperado.

Y es que para un comprador internacional es mucho  En conclusién, cambi6 la realidad del MDL en el mun-
mas importante venir y comprar 750.000 o un millon  do. Los paises en desarrollo y los duefios de proyectos
de titulos, en vez de venir a negociar 20.000. Por eso  como ustedes tienen derecho a recibir precios justos
el Proyecto Sombrilla fue estratégicamente pensado  por sus certificados.

por Fedepalma y logré ser mas exitoso aun.
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