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1.0 Resumen Ejecutivo

Este informe ha sido encargado por el Gobierno de Ecuador a través del PNUD para evaluar la viabilidad
del aprovechamiento de los mercados voluntarios de carbono para compensar los costos de la
conservacién de la Reserva de la Biosfera del Yasuni, incluyendo los costos de oportunidad de Ia
extraccidon de petrdleo desde el bloque ITT. Dos posibles fuentes de valor a través del mercado de
carbono son evaluadas: El valor del carbono dejado secuestrado en forma de petrdleo subterraneo, y el
valor del inventario de carbono en los ecosistemas forestales que se verian perturbados, para extraer
petréleo.

Debido a que los mercados voluntarios de carbono son ligeramente regulados o no regulados, son
mucho mas propicios a la innovacidn que los mercados de cumplimiento regulado. Esto es cierto
especialmente en el mercado extra-bursatil, a veces conocido por las siglas OTC ("over-the-counter "),
donde el Unico criterio es la existencia de vendedores con soluciones y compradores deseosos de las
soluciones disponibles. Por lo tanto, los mercados voluntarios tienden a ser aptos para pruebas de
nuevos conceptos y productos. La pregunta de la Iniciativa Yasuni es si habra compradores dispuestos
para los CGY, en qué volumen, y a qué precio.

Aunque los mercados de carbono fueron disefiados para reconocer reducciones de emisiones en los
puntos donde el ahorro de energia o el cambio de combustible ocurren, creemos que la propuesta de
Ecuador de dejar petréleo almacenado en la tierra tiene un valor importante. De hecho, gracias a las
leyes econdmicas de oferta y demanda, parece que un compromiso de dejar combustibles fésiles bajo la
tierra puede tener aproximadamente igual valor en términos climatoldgicos que un esfuerzo
equivalente para reducir el consumo de los mismos. Sin embargo, es importante reconocer que la
reduccidon en emisiones mundiales no es igual a la cantidad de carbono almacenado en el petrdleo.
Parece ser aproximadamente la mitad, aunque este célculo tendria que ser ajustado después de un
analisis mas profundo de las elasticidades precio de oferta y demanda del petrdleo.

Es posible que haya demanda en los mercados voluntarios de carbono para los CGY, ya sea por cuenta
propia o como instrumento adjunto a los VER o CER que aumenta el valor de créditos por la reduccién
de emisiones especificas por sustitucién de combustibles o por proyectos de eficiencia energética.

Desafortunadamente, las autoridades en mercados voluntarios de carbono entrevistadas por este
estudio mostraron muy poco apetito para los CGY como instrumento de mitigacién del cambio
climatico. Parece que la forma preferida para reducir emisiones es reducir la demanda para
combustibles fdsiles. Como uno de los encuestados declard: "No salimos de la Edad de Piedra porque
nos quedamos sin piedras, sino porque encontramos algo mejor."

Si bien las dudas sobre la permanencia y las fugas fueran resueltas, la propuesta de reducir el suministro
de petrdleo es débil como estrategia climatica por cuestiones de la adicionalidad. Si las actividades de
ahorro de energia y energia renovable (que son reconocidas en mercados de carbono) son efectivas, los
productores de petréleo probablemente limitaran voluntariamente su produccién como respuesta,
impulsados por la reduccion de la demanda para defender el precio de petrdleo.
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Hay potencial a corto o mediano plazo para vender créditos de carbono provenientes de reducciones en
las emisiones derivadas de la deforestacién y de la degradacién forestal (REDD), a condicion de que las
reducciones de emisiones sean cuantificables, adicionales, permanentes, y no compensadas por las
fugas causadas por el propio proyecto. Una linea de base de deforestacidn y degradacidn sera necesaria
para establecer el escenario business-as-usual (extraccion).

Los precios de compensacion de carbono en los mercados voluntarios - en la actualidad entre S1y $8
ddlares por tonelada métrica de CO2 - son mucho menores que en los mercados regulados como el ETS,
los cuales han sido utilizados por protagonistas de la Iniciativa Yasuni para calcular los posibles ingresos
por ventas de los CGY.

Ademas de los mercados voluntarios de carbono, el Gobierno de Ecuador debe explorar las opciones
para obtener pagos por otros servicios ecosistémicos en la Reserva de la Biosfera Yasuni, como por
ejemplo la compensacion de la biodiversidad. Los productores de petrdleo que operan en otros bloques
de la region podrian pagar para proteger, y posiblemente para mejorar, el habitat de flora y faunay a los
pueblos indigenas en RBY, compensando sus efectos negativos en los otros bloques. El Programa
Business and Biodiversity Offsets de Forest Trends esta trabajando actualmente con las empresas de
explotacién minera en otros paises, y puede proporcionar orientacion en este ambito.

Los miembros de la OPEP comunmente reducen su produccién para defender o aumentar el precio del
petréleo. éEstaran los miembros de la OPEP de acuerdo en compensar a un miembro, como Ecuador,
por aceptar una reduccién desproporcionada de produccidn, mejorando asi el precio de su producto y a
la vez facilitando la conservacién de la diversidad bioldgica del mundo?

El potencial para ingresos por la venta de los CGY en los mercados voluntarios de servicios ecosistémicos

puede estimarse como sigue:

CO, evitado Valor anual Valor Presente
Descripcion (millones det) (millonesde$) (millonesde$)
No eprot?aon del 513 79 240 mercado extrabursatil, $8/t
petrdleo

Provendria de otros
n.a. é? productores de recursos
naturales dentro del pais

Compensaciones de
biodiversidad

Provendria de productores

Servicios hidroldgi .a. 0? . .
ervicios hidroldgicos n.a regionales (¢del Perd?)

Acuerdo OPEP para no Ingreso adicional a los demas

213 Hasta 5,609 X
explotar productores del petréleo
Deforestacion Utilizando practicas de
O —O. <
evitada, bloque ITT 0.8-3.2 »26 extraccion de bajo impacto
Reduce la tasa de
e ) o

Estrategia eficaz de 5.4—32 /afio 43236 deforestacion en 25%,

mercado extrabursatil o
fondo internacional, $8/t

REDD




2.0 La propuesta Yasuni, en breve
A cambio de compensacion de la comunidad internacional equivalente al 50% de sus costos de

oportunidadl, el gobierno de Ecuador propone dejar un estimado de 846 millones de barriles de
petréleo de los yacimientos en el bloque ITT, evitando la emision de 410 millones de toneladas de
dioxido de carbono (CO2) y conservando el corazén del parque Nacional Yasuni con sus 9,820 km2 de
bosques, su abundancia de biodiversidad, y dos de las ultimas comunidades humanas en aislamiento

. 1
voluntario.

Al dejar los yacimientos ITT en tierra, el gobierno de Ecuador estima que no percibirad unos 720 millones
de délares de ingresos netos anuales durante un periodo de aproximadamente 13 afos a partir del
quinto afo (tiempo requerido para instalar la infraestructura de explotacion), segun calculos del 2008
cuando el precio del crudo era de $S49/barril. Actualizando estas cifras para reflejar el precio actual de
$65/barril, y descontando el flujo de ingresos al estado a una tasa de 6%, el 50% del costo de
oportunidad llegara a un total de 3.3 mil millones de délares.

Los fondos recibidos por el gobierno a cambio de su compromiso de no extraer el petréleo dotaran un
fondo en custodia creado para este propdsito, para financiar proyectos de la agenda nacional de
desarrollo sostenible.

2.1 Valores del crudo y del carbono

Segun célculos de la Iniciativa Yasuni, el precio de 3.3 mil millones de ddlares exigido originalmente por
el gobierno de Ecuador para no explotar los yacimientos del bloque ITT se compara favorablemente con
el valor de las emisiones asociadas con la extraccidon y combustidn de estos recursos, que equivale a
unos 8.0 mil millones de délares, suponiendo un ahorro de 407 millones de toneladas de CO, a un precio
de $19.50/tonelada. Descontando los valores de carbono a la misma tasa de descuento del 6%, el valor
potencial en términos de cambio climatico se reduce a unos 4.3 mil millones de délares.

1 .. .z . .
Aunque la propuesta original era buscar compensacion del 50% de su costo de oportunidad, el monto negociado
puede variar.



Ademas, los proponentes de la Iniciativa Yasuni estiman que la deforestacion evitada al no desarrollar
los yacimientos del bloque ITT aumenta las emisiones evitadas en unos 27 millones de toneladas de CO,,
equivalente a unos $530 millones de délares.

2.2 Instrumentos Financieros
Los instrumentos que el gobierno podra utilizar para captar los fondos para la Iniciativa Yasuni son los
siguientes:
® Mercados del carbono. Se estimaba que aproximadamente el 70% de los ingresos
internacionales provendria directamente de los mercados del carbono, pero es mas factible
obtener fondos a través de transferencias de gobiernos que subastan o venden sus asignaciones
de carbono a sus industrias nacionales.
® Donaciones y canje de deuda de los paises que apoyan la iniciativa.
® Donaciones del sector privado.

Para abordar las preocupaciones acerca de la permanencia de la decisidon de abstenerse de explotar el
yacimiento petrolifero ITT, el Gobierno propone ofrecer "Certificados de Garantia Yasuni”. Estos
certificados serian vendidos al valor de los créditos de carbono a los paises del Anexo | del Protocolo de
Kioto u otros paises que desean apoyar la iniciativa. Una vez vendidos, los CGY tendrian un valor
minimo a menos que Ecuador decida extraer el petrdleo del bloque ITT, en cuyo caso el gobierno
pagaria a los duefios de los CGY un valor indexado al promedio ponderado de los precios del petrdleo y
el carbono en el momento en que se extrae el petrdleo. Esta "penalizacién" se calcularia periédicamente
para aproximar el valor actual neto del petréleo subterraneo restante, privando al gobierno de Ecuador
de los beneficios de renegar de sus compromisos aunque los precios del petréleo se aumenten en el
futuro.

3.0 Alcance de este informe

El objetivo de este informe es proporcionar una evaluacién detallada de las perspectivas de una
compensacién internacional por el mantenimiento indefinido de las reservas petroleras del campo ITT,
mediante el empleo de los Certificados de Garantia ITT-Yasuni como créditos de carbono, con especial
referencia tanto al mercado voluntario como a la vinculacién de la iniciativa con los mecanismos REDD
en negociacidn, en el contexto de los mecanismos post-Kioto.

Con relacién al mercado voluntario se presenta un resumen de como se comercializan estos
instrumentos, cdmo se establecen los precios, y cuales son las posibilidades reales de los CGY en el
mercado voluntario (establecimiento de precio, cantidad a emitir, comercializacion, potenciales
inconvenientes, soluciones, etc.).

También se presentan posibilidades de incluir mecanismos REDD de las areas protegidas de Ecuador
como parte de los fondos requeridos para la Iniciativa Yasuni-ITT en una segunda etapa, evaluando los
efectos de su inclusién en la Iniciativa y las negociaciones internacionales de los CGY.



4.0 Estado de los mercados voluntarios de carbono

Los mercados voluntarios de carbono son relativamente pequenos, y permaneceran asi. Sin embargo,
los mercados voluntarios juegan un papel importante en la formacidon de mercados regulados. La falta
de regulacidn, que algunos miran como una debilidad, da lugar a la flexibilidad y la innovacion, y tal
flexibilidad es precisamente lo que hace llamativo este mercado para la Iniciativa Yasuni. Si alguien
tiene una idea luminosa para minimizar el impacto climatoldgico de la sociedad industrializada a través
de una transaccién o una serie de transacciones, el mercado voluntario extra-bursatil serd el primer
lugar donde los que tengan necesidades y los que ofrezcan soluciones pueden encontrarse para forjar
acuerdos de satisfaccion mutua. No obstante, los mercados voluntarios no son abiertos para todo tipo
de transaccidn. Hay fuertes tendencias hacia la auto-regulacion a través de la estandarizacién para
asegurar que las transacciones tengan el efecto climatoldgico deseado, y en algunas instancias, las
normas del mercado voluntario presentan obstaculos para algunos proyectos novedosos.

Los mercados voluntarios de carbono pueden ser divididos en dos categorias: la Bolsa Climatica de
Chicago (CCX), y el mercado extra-bursatil (también conocido como el mercado OTC por sus siglas en
inglés: Over-the-Counter).

La Bolsa Climatica de Chicago (CCX) se define a si misma como “el primer sistema de intercambio y
reduccion de emisiones de gases de efecto invernadero del mundo, y el inico en América del Norte de
caracter voluntario, legalmente vinculante y basado en reglas”.? La CCX esta basada en membresias del
sistema de limite e intercambio. Los miembros se adhieren voluntariamente a la CCX y se inscriben a su
politica de reducciones legalmente vinculante. Como los mercados de Kioto, la CCX intercambia seis
tipos diferentes de GEI convertidos a una unidad comun de una tonelada equivalente de diéxido de
carbono (CO2e). Un factor importante en la CCX es que facilita transacciones de carbono sin distinguir
su fuente. Una tonelada de carbono es una tonelada de carbono, y los compradores no saben el origen
del crédito.

El mercado extra-bursatil consiste de una amplia variedad de transacciones voluntarias que conforman
un mercado voluntario que no esta guiado por ningun tipo de limite de emisiones. Compradoresy
vendedores de créditos de carbono se encuentran y negocian transacciones fuera de cualquier bolsa y
fuera de un sistema de limite e intercambio, y la mayoria de las compensaciones de carbono que se
compran en este mercado voluntario se originan de transacciones basadas en proyectos.

Los créditos contratados especificamente para el Mercado OTC generalmente se conocen como
Reduccidn de Emisiones Verificadas (o voluntarias, dependiendo de la fuente) (REV), o simplemente
como compensaciones de carbono. Sin embargo, los compradores voluntarios también pueden comprar
créditos de los mercados de cumplimiento o de la CCX. Debido a que la demanda del Mercado OTC no se
deriva de un limite, especialmente en el mercado al menudeo, la curva de demanda de las compras de
compensaciones tiene mucho en comun con los mercados de comercio justo o de algoddn organico,
como con los mercados regulados de carbono. Las motivaciones de los compradores incluyen el querer

2
El sitio web de la Bolsa Climatica de Chicago esta disponible en linea en: http://www.chicagoclimatex.com.
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manejar los impactos del cambio climatico, un interés en filantropia innovadora, relaciones publicas, la
necesidad para preparar (o disuadir) regulaciones por venir, y/o planes para revender los créditos por
una ganancia adicional.

Los proveedores del mercado de compensaciones incluyen a minoristas que venden compensaciones en
linea; organizaciones conservacionistas que esperan aprovechar el poder de las finanzas del carbono;
desarrolladores o proyectos potenciales de AC o MDL con créditos que, por una variedad de razones,
todavia no pueden ser vendidos en los mercados regulados; desarrolladores de proyectos interesados
principalmente en generar REV; y agregadores de créditos.

Existe una gama de patrones en la cadena de valor en el mercado OTC. Al nivel mas simple, el
comprador final compra créditos y retira dichos créditos de un desarrollador de proyectos. Al nivel mas
complejo, un crédito de compensacién pasara en un acuerdo intermediario entre un desarrollador de
proyecto y un agregador, y después sera vendido a un minorista, quien después lo vende al comprador
final. Antes de 2006, es probable que la mayoria de los créditos hayan sido comprados directamente a
los desarrolladores de proyectos, o que hayan sido retirados y vendidos por minoristas que los
compraron directamente de los desarrolladores de proyectos. Sin embargo, en 2007 y 2008, la cadena
de distribucién se volvié cada vez mas compleja.

4.1 Volumen de transacciones

Aunque el volumen de transacciones en los mercados voluntarios se ha incrementado rapidamente en
los ultimos afios, representa solamente el 3% del mercado global en términos de toneladas de carbono,
y menos de 1% del mercado global en términos econémicos, debido a que los precios en mercados
voluntarios son inferiores a los precios en mercados regulados. Sin embargo, los mercados voluntarios
crecieron mas rapidamente en 2008, comparados con sus contrapartes reguladas.

123.5 millones de toneladas de diéxido de carbono equivalente (MtCO2e) fueron intercambiadas en
2008 en los mercados voluntarios, un crecimiento de 86% sobre el volumen de 2007. Por la primera vez,
en 2008 el volumen de transacciones en el mercado CCX (69.2 MtCO2e) fue mayor que en el mercado
extra-bursatil (54.2 MtCO2e).



Volumen y Valor de Transacciones en Mercados de Carbono, 2007 y 2008

Volumen (MtCO,e) Valor (USS millones)

Mercado

Extra-bursatil 43.1 54.2 262.9 396.7
CCX 22.9 69.2 72.4 306.7
Otras bolsas 0 0.2 0 1.3
Total, Mercados Voluntarios 66.0 123.5 335.3 704.7
EU ETS 2,061.0 2,982.0 50,097.0 94,971.7
MDL Primario 551.0 400.3 7,426.0 6,118.2
MDL Secundario 240.0 622.4 5,451.0 15,584.5
Implementaciéon Conjunta 41.0 8.0 499.0 2,339.8
Kyoto [AAU] 0.0 16.0 0.0 177.1
New South Wales 25.0 30.6 224.0 151.9
RGGI (Nordeste EE.UU.) - 27.4 - 108.9
SGER” (Alberta, Canada) 1.5 3.3 13.7 31.3
Total, Mercados Regulados 2,919.5 4,090.0 63,710.7 119,483.4
;Ztggrbon'\;'erca“ Global 2,985.5 4,213.5 64,046.0 120,189.0

Fuente: Ecosystem Marketplace, New Carbon Finance. Notas: (a) Se supone un precio de CS10 para
compensaciones en Alberta, segun entrevistas con participantes en el mercado.

Estimamos que las transacciones en los mercados voluntarios alcanzaron US $705 millones en 2008, mas
de dos veces su valor en 2007 ($335 millones).
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Fuentes: Ecosystem Marketplace y New Carbon Finance, 2009.

Para comparar estos nimeros con el volumen posible de créditos de la Iniciativa Yasuni, es importante
entender que cada crédito o bono de carbono puede cambiar de manos frecuentemente antes de que
se retire. De las 54.2 MtCO2e de créditos que se intercambiaron en el mercado extra-bursatil en 2008,
los encuestados sélo pudieron confirmar que 12.4 MtCO2e fueron directamente destinadas a su
retiro/remocidn. El suministro anual proyectado de 33.4 millones de Certificados de Garantia Yasuni se
ve muy grande comparado con el tamafio del mercado extra-bursatil de carbono. Sin embargo, debido a
gue un porcentaje significativo de los agentes de bolsa y proveedores no pudieron confirmar si los
créditos fueron retirados, el nUmero de créditos retirados confirmados debe ser considerado muy
conservador. Ademas, si el mercado sigue creciendo, el suministro de CGY sera cada vez menos
importante comparado con el tamano global del mercado.

4.2 Origen de una Compensacion

Las fuentes de compensaciones o créditos en los mercados voluntarios son diversas, pero en su mayoria
provienen de proyectos energéticos (energia renovable y eficiencia energética). Continuando una
tendencia de los ultimos dos afios, el porcentaje de créditos con origenes forestales bajé al 10% del
mercado extra-bursatil, mientras que la mayor parte de las compensaciones de carbono se originaron en
proyectos energéticos, como se puede observar en la grafica a continuacion.



Volumen de transacciones por tipo de proyecto

Metano agricolo
3%

Defore acion e ada

Vanelipoore d
Hidroeléctrico 1%
34%

Generalmente, los consumidores del mercado extra-bursatil se estan orientando a proyectos menos
controversiales y mas “carismaticos” que tienen mayor atractivo publico. Sin embargo, no todos los
consumidores del mercado OTC son impulsados por estas motivaciones. Como se mencioné
anteriormente, algunas compafiias (que representan el 29% del volumen ofrecido en 2007),
particularmente aquellas en Estados Unidos, estan invirtiendo también en compensaciones de carbono,
con la esperanza de venderlas potencialmente para el cumplimiento de obligaciones.

Para el mercado CCX no disponemos de datos sobre transacciones por fuente, pero en 2008 por primera
vez la CCX suministrd datos sobre el nimero de créditos registrados. Podemos ver que la mayoria de los
créditos registrados en esta bolsa provienen de proyectos en minas de carbon mineral, bosques, y
suelos agricolas.
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Fuentes de los créditos registrados en la CCX durante el 2008
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El sefior Murali Kanakasabai, Vice Presidente y Economista de la CCX, atribuye el crecimiento de créditos
forestales a cambios estructurales en las reglas de elegibilidad y verificacion. En 2008 la CCX agregd
cuatro protocolos nuevos, que son: Forestacidn, manejo de bosque mejorado, productos maderables de
larga vida, y emisiones reducidas por deforestacion y degradacion (REDD, por sus siglas en inglés).
Ademas, expandieron la lista de verificadores aprobados y la membresia de su comité forestal para
evaluar proyectos.

4.3 Precios de los créditos

Sin fuerza de ley para restringir las emisiones, la demanda para bonos de carbono en mercados
voluntarios es menor que en los mercados regulados, y eso se refleja en los precios, como se puede
apreciar en la gréfica de precios en la pagina que sigue.

Los precios en la CCX son establecidos diariamente a través de la bolsa, encontrando un equilibrio entre
la oferta y la demanda para bonos o créditos de carbono. Sin embargo, en el mercado extra-bursatil los
precios son acordados a través de negociaciones entre las personas (legales o naturales) que compran, y
las que venden. Las negociaciones pueden ser bilaterales o multilaterales, segin el nimero de
participantes en cada transaccion.
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Precios de carbono en mercados voluntarios, comparados con ETS, en délares
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Fuentes: CCX, ECX (Dic. 2009 sett), Ecosystem Marketplace y New Carbon Finance. Los precios mostrados
del mercado extra-bursatil (OTC) son promedios de transacciones monitoreadas por analistas de
Ecosystem Marketplace y New Carbon Finance.

En los mercados regulados, y dentro de la CCX, hay poca o ninguna diferenciacion entre las distintas
fuentes de créditos de carbono, y por consecuencia los precios son uniformes. Una tonelada de carbono
intercambiada en la CCX es igual a cualquier otra tonelada. Sin embargo, en los mercados extra-
bursatiles existe una amplia variedad de “productos” que tienen distintos nichos en el mercado. Los
precios en el mercado extra-bursatil varian mucho segun el origen del crédito, y por lo general son
superiores a los precios en la CCX.

El rango de los precios de venta en el OTC durante el 2008 abarcé una amplia gama, desde $1.20 hasta
$46.90/tC0O2e. Los proyectos que obtuvieron los mejores precios fueron los proyectos de energia
renovable, de los cuales la energia solar ($21.98/tCO2e), geotérmica ($18.00/tCO2e), y la biomasa
(516.80/tC0O2e) recibieron los mas altos valores. En el rango inferior de precios figuraron el secuestro
geoldgico (52.60/tC0O2e), y el secuestro de los suelos agricolas ($3.40/tC0O2e), y créditos industriales de
gas (54.60/tCO2e).
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Rango de precios de créditos de carbono en el mercado extra-bursatil (OTC) en 2008

50

45 A - u Volume-

A0 A o weighted

15 — Average

30 A -, —

25 = =Maximum
@ 20 = . 220 18.0 — Transaction
8 165 o = Price
L 15 -
§ 10 1 LI TN |

01 s 2 = 59 5.2 5T 53 6062 = —Minimum

Transaction
Price

Fuel Switching (9)
Industrial Gas (2)
Ag Methane {22)

Landfill {40)

Coal Mine (4)
RECs (2)

RE: Wind (64)
RE: Solar (6)

RE: Hydro (32)
RE: Biomass (29)
RE; Cther (1)

Ag Land (6)
Other Land based (1)
Other(11)

Mot Specified (5)

Geological Seq (1)

"
oy
| =
o
L
=
©
D
=g
]
w

Fugitive Emissions (2)
AffiRef Plantation (32)
Forest Management (4)

AffiRef Conservation (17)
Avoided Deforestation (10)

Fuentes: Ecosystem Marketplace y New Carbon Finance, 2009-05-27. Los numeros en paréntesis
representan el nUmero de observaciones.

El precio promedio de los créditos de carbono negociados en el mercado OTC fue de $7.34/tCO2e en
2008, un aumento del 22% sobre el promedio de $6.10/tCO2e en 2007, y 81% mayor que el nivel de
$4.10/tCO2e en 2006. Esto se compara con el precio promedio de sélo $ 4.43/tCO2e en la CCX en el

2008.

Como en 2007, los precios en el mercado OTC aumentaron en 2008 a lo largo de la cadena de valor,
desde un promedio de $5.2/tCO2e para los desarrolladores del proyecto, hasta $5.4/tCO2e al por
mayor, y hasta $9.4/tCO2e al menudeo.

4.4 Efecto de las normas sobre precios

Uno de los puntos de diferenciacidn entre créditos de carbono es el estandar utilizado para generar el
crédito, y afecta el costo de la transaccién y el precio del crédito por lo que se refleja sobre la calidad y la
posibilidad de ser aceptado en mercados regulados.

Créditos validados segun estdndares del MDL mantuvieron altos precios en 2008, con un promedio de
$21.31/tCO2e. Precios por encima de la media (> $7.34/tCO2e) fueron pagados también para créditos
validados bajo los estandares de CarbonFix, Gold Standard, Green-e, GHE Friendly, estandares de CCB,
Climate Action Reserve, e incluso normas creadas internamente. Los estandares CCX y ACR conseguian
precios menores, de $4.0/tCO2e 0 menos.
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Precios de créditos validados bajo distintos estdndares
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Fuentes: Ecosystem Marketplace y New Carbon Finance.

Social Carban (6)

El estdndar mas utilizado en el mercado extra-bursatil por el volumen de transacciones fue el VCS (48%),
seguido por el Gold Standard (12%), la Climate Action Reserve (10%), y el American Carbon Registry
(9%). Tanto el CAR como el ACR aumentaron en anticipacién de mercados regulados en los Estados
Unidos. Transacciones basadas en los estandares MDL, VER+, y el Voluntary Offset Standard (VOS),
disminuyeron en 2008.

4.5 Motivacion de Clientes

En términos de la demanda de créditos de compensaciones voluntarias OTC, los encuestados citaron a
empresas privadas comprando el 80% de los créditos OTC. Como se mencion6 anteriormente, alrededor
del 50% de los créditos fueron comprados por empresas privadas para su remocién (por ejemplo, para,
en efecto, compensar emisiones) y el 29% fueron compradas para invertir/revender. Las organizaciones
no gubernamentales (ONG) representaron el 13% de la demanda de los créditos intercambiados y los
individuos compraron alrededor del 5%. Extraordinariamente, los gobiernos fueron responsables por
solamente el 0.4% de las compras.

La responsabilidad corporativa y las relaciones publicas/esfuerzos para el posicionamiento de marca
fueron citadas otra vez este afio como las motivaciones mas comunes detras de las compras de
compensaciones de carbono. También, en forma similar a la encuesta del afio pasado, el precio y la
conveniencia fueron resaltados como los factores menos importantes al comprar compensaciones,
mientras que consideraciones como la adicionalidad, certificacién, reputacién y los beneficios
ambientales y sociales fueron las que mas importaron. El énfasis del consumidor en estas ultimas
consideraciones explica la atraccidon de proyectos “carismaticos” como la energia renovable, la eficiencia
energética, y los forestales/uso de la tierra.
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4.6 Expectativas para el futuro

En promedio, los proveedores proyectaron un crecimiento medio anual en el mercado voluntario
mundial del 15% a partir de 2009 hasta el 2020, llegando a unos 257 MtCO2e en 2012 y 476 MtCO2e en
el 2020. Los participantes anticipan para 2009 que el mercado crecerd en un 21%, una cifra bastante
baja en relacion con la media histdrica de 95% (2003-2008), pero un buen ritmo dada la recesion.
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5.0 Valorizando la extraccion evitada de combustibles fosiles

5.1 Un desafio estructural

El mayor desafio a la venta de los CGY en los mercados de carbono es que los mercados de carbono se
basan en la reduccion de las emisiones en los puntos donde normalmente se producen las emisiones. Los
CGY representan en su mayor parte el carbono secuestrado en reservas de petréleo no explotado. Si
uno no puede mostrar con precision dénde y cuando se produce una reduccion especifica de emisiones,
no se puede obtener un crédito.

Sabemos que el carbono secuestrado en reservas no explotadas no sera liberado a la atmdsfera, pero no
podemos identificar las plantas particulares de energia o las flotas especificas de vehiculos que hubieran
consumido el petréleo del bloque ITT. Por lo tanto, bajo las normas actuales, ningln crédito para el
petréleo no extraido puede ser vendido en los mercados de carbono.

El problema radica en el principio de que una reduccién de emisiones de carbono no puede ser
acreditada y vendida mas de una vez. Segun esta ldgica, seria incorrecto si los productores de petréleo
pudiesen vender créditos por reducir la extraccion de petréleo mientras los consumidores también
obtuviesen créditos por lo que es, al fin, la misma reduccidn de las emisiones de carbono, lograda a
través de inversiones en eficiencia energética o en las energias renovables.

Para comercializar los CGY como estrategia para combatir el cambio climatico, habra que convencer al
mercado de que la no-extraccidn del petrdleo tendra un impacto adicional. Afortunadamente para la
Iniciativa Yasuni, existe un argumento a favor de la valorizacién de la no-extraccion de petréleo.
Desafortunadamente el mismo argumento puede tener implicaciones negativas para el valor de
actividades que reducen emisiones a través del ahorro o la substitucién de energéticos.

5.2 Valor teoérico de la no-explotaciéon de hidrocarburos

Inversiones en energia limpia o la eficiencia energética reducen las emisiones de carbono porque
reducen la demanda de combustibles fdsiles, como se muestra en la figura 1. Sin embargo,
permaneciendo constante todo lo demas, la reduccién de la demanda global del petrdleo conduciria a
una disminucidn relativa en el precio de los combustibles fdsiles, lo que lo hace algo mas atractivo para
los consumidores que no estan tan motivados por los cambios climaticos.
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Figura 1: Reduccion de la demanda de combustibles fosiles debido a las inversiones en energia limpia y eficiencia
energeética.
Es valioso dejar petréleo extraible en la tierra como lo ha propuesto el Gobierno de Ecuador porque
reduce la oferta de petréleo en el mercado, algo que aumenta los precios de los combustibles fésiles y
por tanto los hace menos atractivos para todos los consumidores, como se ilustra en la figura 2. Esto
también tiene el efecto indirecto de reducir la cantidad de hidrocarburos exigida y, por lo tanto, la

cantidad de emisiones de carbono.

Q Q
Figura 2: Reduccion de la oferta de combustibles fosiles debido a la extraccion evitada

Mediante la combinacidon de inversiones en energia limpia y eficiencia energética con medidas para
dejar reservas no explotadas, el efecto sobre los precios de los combustibles fésiles se reduce al minimo
(o se elimina) y el beneficio en términos de reducciéon en la cantidad de combustibles fésiles exigida -y
guemada - es maximizada, como se muestra en la figura 3.
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Figura 3: Impacto sobre la cantidad de combustible demandada debido a la combinacion de inversiones en energia
limpia y la extraccion reducida de petrdleo.

5.3 Haciendo nimeros

Los mercados del petréleo son complejos, y la dinamica de oferta y demanda no es totalmente
conocida, incluso por los expertos y economistas de la industria petrolera. Sin embargo, existen varios
estimados de la elasticidad precio de largo plazo, que son los datos necesarios para calcular el impacto
de la Iniciativa Yasuni en términos de cambio climatico.

Para fines de este andlisis, se calculan funciones de oferta y demanda para el petrdleo en el Anexo A,
tomando -0.33 como la elasticidad precio de largo plazo de la demandaii, y 0.3 como la elasticidad
precio de largo plazo de la ofertaiii, junto con cifras de produccién mundial y precios promedios en
2008.°

La no extraccién de 107,000 barriles diarios del bloque ITT parece poco significativo comparado con la
produccién mundial de 82 millones de barriles diarios en 2008iv, sin embargo tiene un impacto tedrico
sobre el precio, de unos $0.19/barril. Pero lo mas interesante es la observacion que sigue:

Un esfuerzo para reducir el consumo de petréleo en 107,000 barriles diarios en un proyecto especifico de
ahorro energético sélo reduce la demanda mundial en alrededor de 51,000 barriles — mds o menos la
mitad de lo que uno supondria.

Esto implica que un proyecto de ahorro energético que reduce el consumo de petréleo equivalente a
100 toneladas de carbono, solamente tendra el efecto neto de reducir la emisidon de carbono mundial en
aproximadamente 48 toneladas. Desde este punto de vista, la no extraccion de petréleo puede tener un
impacto sobre la emisién de CO, que es igual o mayor que una reduccion de la demanda: Por cada 100

® La literatura citada muestra elasticidades de demanda de largo plazo para el petréleo entre -0.21 y -0.45. Para
fines de este analisis, se toma el promedio de -0.33. Sélo encontramos un estimado (0.3) sobre la elasticidad
precio de la oferta. Se toma $90/barril para el precio promedio en 2008, con produccién mundial de 82 millones de
barriles diarios.
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toneladas de carbono en el petrdéleo no extraido, la reduccién neta en emisiones mundiales puede ser
de 52 toneladas, sin considerar las emisiones evitadas por no conducir las operaciones de extraccion.

Visto de otra manera, si queremos reducir la emision de CO, equivalente a 100 barriles de petrdleo,
tenemos varias opciones:

1) invertir en proyectos que ahorran 208 barriles,
2) restringir la oferta mundial de petrdleo en unos 192 barriles, o

3) invertir en proyectos que ahorran 100 barriles, y reducir la oferta mundial en 100 barriles.

El pleno impacto sobre el cambio climatico de las inversiones en energia limpia no puede realizarse sin
gue haya una disminucion correspondiente en la oferta de petrdleo, carbén mineral, y otras reservas de
combustibles fdsiles enterrados. En caso contrario, es sélo una cuestion de tiempo para que todos los
hidrocarburos se extraigan para quemarse, liberando su contenido de carbono a la atmédsfera e
impulsando el cambio climatico.

Un compromiso verdadero para dejar el petrdleo bajo tierra podria tener un impacto superior que un
conjunto de proyectos que actualmente obtienen compensaciones a través del mercado de carbono, en
base a ahorros energéticos equivalentes.

En el caso de la Iniciativa Yasuni, los 846 millones de barriles de petréleo no extraidos pueden
provocar una reduccién en el consumo global de petréleo en unos 443 millones de barriles. Esta
reduccion sera por encima de cualquier reducciéon en consumo provocado por inversiones en
proyectos de energia limpia, y implica una reducciéon en emisiones de CO, de aproximadamente 213
millones de toneladas.

El periodo sobre el cual este beneficio ocurre tiene que ser definido. Lo que sabemos es que el bloque
ITT puede producir hasta 107,772 barriles diarios durante 13 afios, lo que suma a solamente 60% de las
reservas explotables. Para fines de valorizacidn, se supone que el 40% restante se extraera en otro
lapso de 13 afios, como se muestra en el Anexo 1.

19



6.0 Realizando el valor en mercados voluntarios: posibilidades y

obstaculos
Los mercados voluntarios de carbono — especialmente el mercado extra-bursatil — son ideales para
probar nuevos productos, ya que estan menos regulados que los mercados de limite e intercambio de
emisiones establecidos por ley. Silos CGY logran ser aceptados en mercados voluntarios, podrian llegar
eventualmente a ganar la aceptacidn en los mercados regulados de limite e intercambio.

Instrumentos como los CGY podrian introducirse en el mercado voluntario extra-bursatil como un
producto independiente o como un producto complementario a los CER y los VER "convencionales". La
vinculacion directa de los VER o los CER puede minimizar las preocupaciones sobre la doble contabilidad
de los créditos.

Lamentablemente, hay muchos obstdculos para la aceptacién de los CGY en mercados voluntarios de
carbono.

Una de las palabras mas frecuentes en los labios de los compradores de créditos de carbono es la
"calidad". Casitodo es posible en los mercados voluntarios, dando lugar a la posibilidad de
declaraciones falsas y fraude. Los compradores institucionales de interés para la Iniciativa Yasuni, son
muy selectivos en cuanto a los créditos que compran. No quieren, después de gastar fondos
voluntariamente para reducir emisiones globales, escuchar las criticas de la opinidn publica de que sus
inversiones tendran poco o ningun afecto sobre el cambio climatico.

Por lo tanto, de ser posible, los CGY tendran que ser disefiados y promocionados en una manera que
responda a las objeciones posibles de los compradores. De lo contrario, parece muy improbable que
Ecuador pueda vender volumenes interesantes de CGY basados en emisiones evitadas por la falta de
petréleo ITT en el mercado.

6.1 Optimismo tecnologico

Aunque una restriccién en la oferta de petrdleo tiene un impacto positivo indisputable en términos de
cambio climatico, hay una fuerte percepcion en el mercado de carbono de que las nuevas tecnologias
energéticas eventualmente dejardn poco rentable la extraccion de petréleo. Como dijo un entrevistado,
"No salimos de la Edad de Piedra porque nos quedamos sin piedras. Salimos porque encontramos algo
mejor."

Para responder a este sentimiento, cabe mencionar que las innovaciones tecnoldgicas necesarias son
posibilidades en el futuro, pero una decisidn de dejar el petrdleo en tierra tiene un impacto
relativamente seguro e inmediato.

6.2 Resistencia al concepto de pagar a productores de petréleo por no producir

Puede ser razonable compensar a productores para que no produzcan. Sucede frecuentemente en los
mercados agricolas. Sin embargo, tipicamente son los gobiernos los que compensan a sus productores,
basados en decisiones politicas. Los otros actores en el mercado no pagan por la no produccion. Los

20



encuestados para este informe tipicamente reaccionaron muy negativamente a la idea de pagar a
productores de petrdleo para que no produzcan.

Esta antipatia pareciera ser muy racional, porque si la comunidad internacional compensa al Ecuador
para no producir, pagara dos veces: una vez para el valor del carbono, y otra vez para el costo del
petréleo, elevado por la escasez relativa del crudo en el mercado. Como se explicara en la proxima
seccion, este segundo pago podria ser muy fuerte.

Para responder a esta observacién, Ecuador debe desarrollar planes especificos para invertir los fondos
en el eco-desarrollo del pais, incluso los esfuerzos para reducir su consumo del petréleo y asi disminuir o
compensar la escasez creado por el crudo dejado bajo el Parque Nacional Yasuni. Aun asi, sera dificil
superar esta preocupacion, porque si Ecuador invertira en proyectos de eco-desarrollo para reducir su
consumo del petrdleo, los inversionistas sencillamente propondrian apoyar esas actividades
directamente.

6.3 Cuantificacion del beneficio

La reduccidon en emisiones de carbono causada por el precio elevado del crudo es menos que la cantidad
de carbono secuestrado en el petrdleo Yasuni no extraido, y puede ser mas o menos similar al impacto
de una reduccién en la demanda de petréleo causada por un proyecto de energia limpia. La reduccion
especifica depende de las elasticidades que se supone para la oferta y la demanda.

La Iniciativa Yasuni debe expresar el beneficio muy claramente en términos de emisiones evitadas, y no
confundir el contenido de carbono en tierra con las emisiones evitadas por el efecto econémico de
restringir el acceso al crudo. Debe de afinar este argumento econdmico, seleccionando elasticidades
conservadores que pueden ser validadas independientemente.

6.4 Fugas
Ecuador tendra que demostrar que el petréleo en el bloque ITT no puede ser extraido a través de
operaciones de perforacién fuera del Parque Nacional Yasuni.

Los posibles compradores de CGY probablemente se preguntaran si dejar petréleo del bloque ITT
tendria el efecto de acelerar la extraccion en otras zonas. Esta observacidn es cierta, pero esta ya
contemplada en el analisis de oferta y demanda.

6.5 Adicionalidad
El criterio de la adicionalidad en los mercados de carbono protege a los compradores contra el gasto de
recursos para efectuar algo que hubiese sucedido en cualquier caso. Existen dos dudas en este sentido:

1) El Gobierno de Ecuador tiene que demostrar que el bloque ITT seria explotado, sin
compensacién de la comunidad internacional, en el caso “business-as-usual”. Existen diferentes
interpretaciones y estimaciones de los beneficios netos que se pueden percibir por el desarrollo
del bloque ITT. Algunas estimaciones sugieren que el beneficio neto es muy bajo, especialmente
cuando se consideran los posibles costos politicos de abrir el Parque Nacional Yasuni a la
explotacién petrolera.
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2) Aunque una reduccién en la produccién petrolifera reduce emisiones de carbono, es muy
comun que los productores de petréleo restrinjan la produccidn para obtener mejores precios.
De hecho, si todos los proyectos de energia limpia alrededor del mundo tienen su efecto
deseado, una consecuencia natural puede ser una decisién de parte de los miembros de la OPEP
de restringir su produccién para defender el precio del crudo. Ecuador, como miembro de la
OPEP, participa en tales decisiones. Puede ser dificil comprobar que una reducciéon de la
produccidn es 'adicional' - que no hubiera ocurrido en cualquier caso, tarde o temprano, con o
sin los pagos del mercado de carbono.

Con relacién al segundo punto, el hecho de que los yacimientos del bloque ITT representan el 20% de las
reservas de Ecuador, y que el compromiso de no explotar estos recursos es permanente, hacen que la
Iniciativa Yasuni sea algo mas que una maniobra de un miembro de la OPEP. Dada la produccién actual
de 520,000 barriles por dia, los otros productores del crudo en Ecuador podrian realizar un beneficio de
solamente $35 millones por afio si la Iniciativa Yasuni logra incrementar el precio de cada barril en
$0.19.

Aln asi, las preocupaciones sobre la adicionalidad pueden ser dificiles de superar, especialmente con
relacién a los costos de explotacién para el pais. Ecuador tendra que hacer publico todos los costos de
explotacidn, incluso los costos de oportunidad, y comprobar que los ingresos netos al estado y/o el
bienestar del pais serian superiores en caso de que se explotara el bloque ITT.

6.6 Permanencia

Si bien los compradores de los CGY gozan de una garantia del estado de Ecuador, parece dificil superar
la sospecha de que Ecuador eventualmente extraera el petréleo en el bloque ITT sin honrar sus
compromisos financieros con los titulares de los CGY. Sin hacer juicio sobre las razones dadas por el
gobierno, el hecho de que Ecuador haya suspendido el pago de la deuda externa dos veces durante la
ultima década, afecta la credibilidad de la garantia. Facilmente se puede imaginar el escenario, en el
contexto de produccion petrolera e ingresos declinantes, con precios altisimos del crudo, que abogados
de un futuro gobierno revisaran los convenios de la Iniciativa Yasuni y declarar que no sean validos. O si
los convenios permanecen validos, es posible que el gobierno sea financieramente incapaz de honrar la
garantia. El CGY, como instrumento financiero, por lo tanto, parece insuficiente para satisfacer las
preocupaciones del mercado acerca de la permanencia.

Para mitigar la preocupacion sobre la permanencia de la Iniciativa, los ingresos provenientes de la venta
de los CGY deben permanecer en un fideicomiso permanente, administrado por una entidad auténoma
internacional, del cual se utiliza sélo una porciéon de los intereses para financiar proyectos de la agenda

de eco-desarrollo nacional. El principal del fideicomiso debe permanecer y crecer en perpetuidad para

compensar a los titulares de los CGY en caso de incumplimiento de parte del gobierno de Ecuador.

6.7 Precedencia

Mientras Ecuador busca compensacién internacional para no extraer el petrdleo, Costa Rica ha decidido
sencillamente no extraer petréleo como cuestidn de principio. Una empresa norteamericana, Harkin
Energy Corporation, proponia realizar estudios de prospeccién petrolera en un area rica en
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biodiversidad y de importancia global para tortugas marinas.' Pero en 2002 el presidente de Costa Rica,
Abel Pacheco, en su discurso inaugural, constaté, "antes que convertirnos en un enclave petrolero,
antes que convertirnos en tierra de mineria a cielo abierto, me propongo impulsar un esfuerzo
sostenido para convertir a Costa Rica en una potencia ecoldgica. El verdadero petrdleo y el verdadero

, . e ’ V1
oro del futuro lo serdn el agua y el oxigeno; lo seran nuestros mantos acuiferos y nuestros bosques." A
finales de marzo del 2009, el presidente actual, Oscar Arias, afirmd esta decisidon en un discurso ante la

Asamblea Legislativa de su pal's.v11

Se dice que Costa Rica puede tomar esta decisidn por ser un pais relativamente rico, y que Ecuador

necesita los ingresos relacionados con la industria petrolera hasta que salga del “cuello de botella” del
desarrollo. Pero es posible que Costa Rica sea rico porque tiene una historia de tomar decisiones

basadas en sus principios.

No esta muy claro si esta consideracion afectaria mucho la demanda posible para los CGY en el mercado
extra-bursatil.
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7.0 Alternativas a los mercados de carbono

Aunque hay formas de contestar las dudas y preocupaciones que pueden impedir la venta de los CGY, el
consenso de los expertos entrevistados para este informe es que sera muy dificil superar todas las
circunstancias mencionadas en la seccién anterior, y por lo tanto hay poca probabilidad de tener éxito
en la comercializacién de los CGY en mercados voluntarios de carbono, aunque sea el mercado extra-
bursatil.

De hecho, en el dilema de Ecuador con respecto a la RBY tiene relativamente poco que ver con el
carbono. En esencia, el verdadero reto es preservar los ecosistemas fragiles, con su riqueza en la
diversidad bioldgica y étnica.

Puede ser aconsejable, por lo tanto, mercadear CGY basados en a una muy amplia gama de servicios
ecosistémicos.

7.1 Compensaciones de la biodiversidad

Compensaciones de la biodiversidad son resultados medibles de la conservacion de acciones destinadas
a compensar las repercusiones residuales adversos sobre la diversidad bioldgica derivados de proyectos
de desarrollo, que persisten tras las medidas de prevencion y mitigacion. El objetivo de compensacion
de la biodiversidad es lograr que no haya una pérdida neta de biodiversidad, o, preferentemente, una
ganancia neta con respecto a la composicidn de las especies, la estructura del habitat y los servicios los
ecosistémicos."™

En muchos paises, la compensacidn de la biodiversidad se deriva de la legislacidon nacional. Por ejemplo,
una ley brasilefia (art. 36, Ley 9.985/2000; SNUC) requiere que proyectos de desarrollo industrial
contribuyen al menos un 0,5 por ciento del total de sus costes de capital para el Sistema Nacional de
Areas Protegidas, como compensacién por los dafios ambientales. ™

Ademas de las compensaciones obligatorias, muchas empresas estan activamente buscando
asociaciones con los gobiernos y grupos civicos para hacer frente a los impactos ambientales de sus
actividades, y para contribuir a la conservacion de la biodiversidad y el desarrollo sostenible. La gestion
de medidas de conservacion se ve cada vez mas como un indicador de la buena gobernanza corporativa.

Los productores de petrdleo que operan en los bloques vecinos al ITT podrian contribuir a un fondo para
proteger el habitat de la vida silvestre y los pueblos indigenas en RBY para compensar sus efectos
negativos inevitables en sus zonas de operacion.

Cabe sefialar, sin embargo, que la compensacién de la biodiversidad debe ser perseguido hasta después
de reducir y mitigar los dafios ambientales lo mas posible. Compensacion de la biodiversidad puede ser
utilizada para compensar el impacto residual a la diversidad biolégica que no puede ser mitigado el sitio
y, por tanto, equilibrar el impacto del proyecto.
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7.2 Compensacion para servicios hidroldgicos

La industria petrolera puede tener impactos importantes sobre la calidad de agua en la zona, dado la
alta cantidad de agua petrdleo que produce la zona, en algunos casos hasta 90 barriles de agua petréleo
para cada 10 barriles del crudo que puede contener altos niveles de cloruros y metales pesados.”

El Peru podria estar dispuesto a comprar CGY para proteger la calidad del agua que fluye desde el rio
Napo, aunque esto parece poco probable dado que la calidad del agua en el rio no parece haber sido
demasiado afectado por las otras actividades de extraccién de petrdleo en la region.”

7.3 Los tios ricos de Ecuador

Dado el andlisis econdmico presentado en la seccidén 4 de este informe, pareciera que ciertos miembros
de la comunidad internacional se beneficiardn mas que otros si la Iniciativa Yasuni tuviera éxito en
realizar sus objetivos. Este grupo de paises dispone de inmensas reservas financieras, y ya han apoyado
iniciativas para dejar el crudo bajo tierra. Se llama la Organizacidn de Paises Exportadores de Petréleo
(OPEP).

¢Cuanto les valdria a los demas miembros de la OPEP acelerar la salida de Ecuador del negocio
petrolero? Si es cierto que la no produccién de 107,000 barriles diarios puede resultar en un aumento
en el precio del petrdleo en tan solo $0.19/barril (0.2%), el beneficio de la Iniciativa Yasuni para los
productores de los otros 82 millones de barriles diarios sera aproximadamente 5 mil millones de
ddlares por afio, sin considerar el valor potencial en los mercado de carbono.

En vez de acordar reducciones en la produccion de cada miembro, la OPEP debe considerar una
estrategia de reducciones enfocados en areas de mayor importancia ecoldgica. Los miembros que
mantienen mayor produccion pueden utilizar sus ganancias adicionales para compensar a los miembros
gue reducen su produccion.

Ademas del beneficio financiero, miembros de la OPEP que apoyen a la Iniciativa Yasuni recibiran
también los mismos beneficios de cualquier otro donante: un mundo con menor riesgo de cambio
climatico y mayor diversidad bioldgica y étnica.
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8.0 REDD

Aunque existen dudas entre negociadores y expertos de los mercados de carbono sobre la relevancia de
la no-explotacion del petrdleo a los esfuerzos internacionales para reducir emisiones, no cabe duda que
una propuesta seria de Ecuador para reducir reducciones causadas por la deforestacion y la degradacién
de almacenes de carbono terrestres recibira el bienvenido de la comunidad internacional. Pero aunque
se presenten conjuntamente una estrategia nacional de REDD vy la propuesta de compensar al Ecuador
por no explotar el bloque ITT, los dos conceptos probablemente seran desligados y tratados
separadamente por muchos de los negociadores. Con la excepcion del impacto inmediato de la
explotacion petrolifera sobre deforestacion en el area de explotacion, hay poca relaciéon entre los dos
conceptos en términos técnicos, o con respecto a los procedimientos necesarios para llevar a cabo los
dos elementos.

8.1 Beneficio directo sobre la deforestacion evitada de no explotar el petréleo
La explotacion petrolifera siempre provoca un cierto nivel de desforestacidn y otros dafios ecolégicos,
como nota el grupo Acciéon Ecoldgica en su pagina web:

Fase Impacto

Sismica Desestabilizacién de los suelos, deforestacion que trae como consecuencia erosion, pérdida de
biodiversidad, ruido, pérdidas de nacimientos de agua, contaminacién de aguas y muerte de
peces por las explosiones y por los desechos domésticos de los campamentos, contaminacién
de aire.

Perforacion Deforestacion, erosion, ruido, pérdida de biodiversidad, creacidon de estancamiento de aguasy
represas, contaminacion de las aguas de los rios, lagunas y esteros con desechos quimicos,
crudo y desechos domésticos de los campamentos; filtracién de toxicos a través del suelo y
por consiguiente contaminacién de aguas freaticas o del subsuelo, poniendo en peligro a las
napas de agua dulce y a las aguas superficiales vecinas, contaminacién de aire por la quema
del gas en los mecheros y por la quema del crudo en las piscinas, contaminacion de suelos por
los frecuentes derrames que se producen en esta fase, por desbordamiento de piscinas o por
el crudo que colocan en las carreteras, que con la lluvia arrastra las sustancias toxicas a los
suelos y rios.

Explotacion Contaminacion de los cuerpos de agua tanto superficiales como subterraneas con las aguas de
formacién que son sumamente téxicas y en general con todos los desechos producidos en esta
fase, afectacion a especies vegetales y animales principalmente acuaticas a través del ingreso
de los téxicos a las diferentes cadenas alimenticias y bioacumulacién, contaminacién de aire
por la quema de gas, que provoca lluvias acidas que afectan seriamente la vegetacién de la
zona, contaminacion de suelos provocados por los frecuentes derrames de crudo y de aguas
de formacidn

Transporte Deforestacidn, la contaminacion de aguas y suelos y pérdida de biodiversidad debido a los
derrames.

Fuente: Accion Ecolégica™
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De todos estos impactos, Los caminos de acceso son uno de los principales catalizadores de la
deforestacién. Un estudio reciente sugiere que por cada nuevo kildmetro de carretera construida en la
region, un promedio de 120 hectareas de bosques se convierten a la agricultura.™

La explotacion de bajo impacto

Muchos de estos dafios pueden ser mitigados —y por ley deben ser minimizados en Ecuador® —
utilizando técnicas de extraccién de bajo impacto ecoldgico. Un ejemplo del desarrollo petrolifero de
bajo impacto se encuentra en las cercanias del bloque ITT, en el bloque 16, que ha tenido una
produccién diaria de unos 22,000 barriles.”” En este caso, la empresa Espafiola REPSOL construyd una
carretera de 180 km, 9 m de ancho con 6 m en cada margen para oleoducto y lineas de transmision.

Esta implica una deforestacion directa de 378 hectdreas, o0 2.1 ha por kilometro. Aunque la empresa
comprometié evitar colonizacidn del area protegida, era imposible evitarlo completamente. Una mision
de verificacion de los impactos del proyecto realizado 12 afios después de la construccién de la carretera
por la organizacién OilWatch conté por lo menos 8 asentimientos nuevos, cada uno con una area
deforestada de hasta 5 hectéreas, provocando la deforestacidn de aproximadamente 40 hectédreas.”
Obviamente una evaluacidn de deforestacién en la zona debe complementarse con otros técnicas como
puede ser el analisis de imagenes de satélite, pero dada la informacién disponible, comparado con la
deforestacién de 120 hectareas por kilometro de carretera construida antes citada, la destruccion de tan
s6lo 418 ha de bosques debido a la construccion de 180 km de carreteras en el bloque 16 parece ser un

logro importante.

Un factor mas importante en términos de deforestacién en el bloque
16 fue la construccion de helipuertos, provocando una pérdida de
alrededor de 1317 ha, cifra que parece alta dado que el drea méaxima
permitida para plataforma, campamentos, y helipuerto es de 1.5
hectdreas por plataforma, mas 0.2 ha para cada pozo adicional.
Otras causas de deforestacion incluian los 2634 km de lineas sismicas,

y los campamentos para aproximadamente 100 personas.

Finalmente, OilWatch observa que existen sefiales de deforestacion

Xvii

por la extraccién ilegal de madera™ pero dados la supervision y el control de acceso a las carreteras de

la zona, se supone que la deforestacion por tala ilegal podria ser minima.

Area

Actividad deforestada
Construccion de carretera 378 ha.
Asentimientos 40 ha.
Helipuertos 1317 ha.
Sismica ¢? ha.
Campamentos é? ha.
Tala ilegal é? ha.

4 Segun el D.E. 1215 (RAOHE) lo permitido para un area protegida es de 1.5 hectareas o menos para ubicacion de
plataforma, campamentos y helipuerto.
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Fuente: Accién Ecolégica
Deforestacion posible al desarrollar el bloque ITT en el Parque Nacional Yasuni

El bloque ITT y el bloque 16 tienen superficies de aproximadamente el mismo tamafio, alrededor de
100,000 hectéreas cada uno.™" El plan para desarrollar el bloque contempla la infraestructura que se
nota a continuacién: **

e laperforacion de 113 pozos desde 7 plataformas, con 20 pozos adicionales para la re-inyeccion
de agua (ocupando menos de 40 hectareas en total por ley, comparado con hasta 1317
hectdreas en el bloque 16)

e Sistemas de tratamiento de agua y petrdleo cerrados

* Transporte de todos los fluidos de las plataformas desde ductos subterrdneos

e Sistemas de control e informacion telemétrico

® |nfraestructura de produccién central ubicados fuera del Parque Nacional Yasuni.
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Si se logra controlar asentimientos como fue el caso se hizo en el bloque 16, el impacto sobre la
deforestacién de explotar petréleo en el bloque ITT parece ser minimo — posiblemente menos de 1000
hectdreas. Aun si el impacto fuera 4000 hectareas, las emisiones debidas a la deforestacion llegarian a
no mas que 3.2 millones de toneladas de CO,, lo que podria tener un valor de hasta $32 millones en
mercados voluntarios de carbono, sin descontar para reservas, etc.

8.2 Ampliando la propuesta de REDD para abarcar las dreas protegidas y otros bosques de
Ecuador

Ecuador es un pais de alta cubertura forestal con una tasa alta de deforestacidn, situacién que lo hace
candidato para recibir compensaciones bajo iniciativas de REDD, sean basados en propuestas dirigidas a
las negociaciones sobre el cambio climatico que toman como nivel referencial una linea de base
histdrica, o las que contengan mecanismos mas enfocados en proteger las existencias de carbono contra
amenazas que pueden presentarse en un futuro.

La empresa Silvestrum ha presentado un andlisis excelente sobre las perspectivas de obtener fondos de
la comunidad internacional para financiar actividades de REDD en Ecuador, junto con una descripcién de
los desafios importantes.™ Como el trabajo técnico necesario para definir con mayor precision los
posibles beneficios queda fuera del alcance de este andlisis, solo comparamos su estimado de los
posibles beneficios de REDD con datos de otras fuentes, y hacemos unos comentarios adicionales hacia
la implementacién de una estrategia acerca de la REDD.

El Sistema Nacional de Areas Protegidas (SNAP)

El SNAP se ve afectado por la deforestacion, indicando que las amenazas al bosque siguen en la linea
base. Las actividades mencionadas en el plan de politicas y estrategias del SNAP (2007) para proteger
los bosques parecen validas como parte de una estrategia REDD, pero existen dos posibles
inconvenientes para desarrollar proyectos de REDD especificamente para las areas protegidas de
Ecuador:

1) Los desarrolladores de proyecto tendria que convencer al validador que las actividades
propuestas por ser financiados con fondos de REDD son adicionales al esfuerzo que el
gobierno normalmente y hace para proteger las areas protegidas, y

2) Siendo proyectos sub-nacionales, los proponentes del proyecto tendrian que calcular el
impacto potencial sobre las otras areas del pais para determinar las fugas de emisiones
asociadas con el proyecto.

Proyectos sub-nacionales de REDD pueden ser validados bajo metodologias emergentes para generar
bonos de carbono para el mercado voluntario. Son propicios para la participacion del sector privado, si
las reglas del juego la incentivaran.

Sin embargo, para aprovechar uno o mas de los fondos internaciones que se estan formando para
financiar programas de deforestacion evitada a un mayor escala, se puede considerar la elaboracién de
una estrategia nacional de REDD.
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Hacia una estrategia nacional de REDD

Con el nivel de financiamiento que Ecuador busca de la comunidad internacional para la Iniciativa
Yasuni, serd aconsejable desarrollar una estrategia nacional de REDD. Un acercamiento de este nivel
permitird una mas amplia gama de herramientas para controlar la deforestacién (se adiciona la
posibilidad de hacer politicas a nivel nacional ademds de las intervenciones en localidades especificas), y
introduce fuertes economias de escala en el analisis de imagenes de satélite y la no necesidad de
calcular fugas, etc.

Una estrategia nacional no necesariamente elimina las ventajas de proyectos sub-nacionales. De hecho,
serd necesario cuantificar el beneficio de proyectos especificos para destinar fondos a las actividades
que efectivamente controlan la deforestacion. Ademas, los proyectos sub-nacionales son importantes
medios de aprendizaje, que informan al proceso de elaborar una estrategia nacional coherente y eficaz.

El apoyo de la comunidad internacional para una estrategia nacional podria alcanzar a la cuantia que el
gobierno pide para la Iniciativa Yasuni, considerando el tamafio de los almacenes de carbono en
biomasa y la tasa de deforestacion experimentada en Ecuador.

Existen varias estimaciones del contenido de carbono en los bosques de Ecuador, segun la fuente de
informacion.

Estimados de carbono en biomasa forestal al nivel nacional (M t C)

Basados en compilaciones de Basados en Rango total
datos de cosecha inventarios
forestales
Pais Olson Houghton IPCC Brown  Gibbsy Todos los
et al (1999)/ (2006)c (1997)/ Brown  estimados
(1983)/ DefFries et Achard (20073,
Gibbs al (2002) etal 2007b)
(2006)° (2002,
2004)
Ecuador 941 1379 2071 351 — 351-2071

Xxi

Fuente: Gibbs H et al.

A esos estimados se aplica la tasa nacional de deforestacion, que es el 1.67%/afio,™ para calcular las
emisiones por concepto de deforestacion: entre 5.9 y 35 millones de toneladas de carbono al afio (entre
22y 127 M t CO,). Si Ecuador desarrolla una estrategia para reducir la tasa de deforestacion en un 25%,
la reduccién anual de emisiones seria entre 5.4 y 32 millones de toneladas de CO,, algo menos pero no
muy lejos de los 40 millones de toneladas al afio estimados por Silvestrum en su documento de febrero.

Ingresos por concepto de un programa nacional de REDD que logra una reduccién de 25% en la tasa de
deforestacidn podrian ser entre $43.2 y 256 millones al afio en el mercado voluntario extrabursatil, a un
precio de $8/tonelada.
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Para estimar el valor de tal logro para uno de los mecanismos de REDD emergentes, o bajo
consideracion en negociaciones internacionales, se puede comparar las propuestas de financiamiento
internacional con la magnitud de las emisiones provenientes de la deforestacidn. Segun el Panel
Intergubernamental sobre el Cambio Climatico (IPCC), la deforestacién emitia 1.6 mil millones de
toneladas de carbono anual a la atmadsfera (5.9 mil millones t CO2). Para hacer frente a este reto,
Noruega ha propuesto la subasta de licencias de emisién a nivel internacional. Un impuesto de 2% sobre
las AAUs para financiar programas de REDD podria generar entre 15 a 25 mil millones de délares
anualmente.xii Implica un valor por tonelada de CO, de entre $2.54 y $4.24, o para reducir las
emisiones de la deforestacidn en 25%, estos fondos podrian ser suficientes para pagar entre $10y $17
por tonelada CO,. Seguramente, se buscaran oportunidades para reducir emisiones a un precio médico.
Para ser conservador, Ecuador no debe de suponer que los precios ofrecidos por fondos internacionales
de REDD sean muy por encima de los precios en el mercado voluntario.

De este analisis se destacan unos puntos importantes:

1) Existe una amplia variacién en los estimados de los posibles ingresos por un programa REDD.
Para elaborar una estrategia de REDD, Ecuador tendria que invertir en la capacidad para medir y
monitorear los inventarios de carbono terrestre a nivel nacional.

2) Se requiere tiempo para realizar cualquiera meta en cuanto a la tasa de deforestacién. El
mercado voluntario — y en algunos casos fondos bilaterales, como el acuerdo entre Noruega y
Brasil — compensan a proyectos de RED por el cumplimiento. Crea la necesidad del
financiamiento.

3) Los costos de enfrentar la deforestacidn pueden ser altos, especialmente cuando se considera
los costos de oportunidad para las otras actividades econdmicas que se benefician por la
deforestacion, como son:

e Laagricultura / palmicultura
® laindustria petrolera

* Madereros
e Colonizacién

XXiv
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9.0 Conclusion y recomendaciones
Un resumen de los posibles ingresos relacionados con la Iniciativa Yasuni en mercados voluntarios se
presenta a continuacion.

CO, evitado Valor anual Valor Presente
Descripcién (millones det) (millones de$) (millones de S)

No explot’acwn del 213 79 740 mercado extrabursatil,
petréleo S8/t
. Provendria de otros
Compensaciones de .
. .. . n.a. é? productores de recursos
biodiversidad ,
naturales dentro del pais
Servicios n.a 0? Provendria de productores
hidrolégicos h ) regionales (édel Peru?)
Ingreso adicional a los
Acuerdo OPEP para .
P 213 Hasta 5,609 demads productores del
no explotar .
petrdleo
Deforestacion Utilizando practicas de
. 0.8-3.2 <526 extraccion de bajo
evitada, bloque ITT .
impacto
Reduce la tasa de
Estrategia eficaz de N deforestacion en 25%,
4-32 43-2 .
REDD > 32 /afio 3-236 mercado extrabursatil o
fondo internacional, $8/t

9.1 Sobre la propuesta de dejar el crudo bajo tierra

Valor intrinseco

Parece que la iniciativa Yasuni puede ser valorizada en los mercados voluntarios del carbono, y
recomendamos que se elabore un documento de disefio de proyecto y un memordndum de inversion
para posibles compradores.

Se recomienda comercializar los CGY in el mercado extra-bursadtil, el cual ofrece flexibilidad para
disefiar un producto novedoso. Transacciones en el mercado extra-bursatil llegaron a 400 millones de
ddlares en 2008, y seguira creciendo, dando lugar para la venta de una porcion interesante de los CGY,
pero no todos. Aunque habra costos adicionales de venta para alcanzar posibles compradores y
explicarles los atributos y beneficios de los CGY, existe la posibilidad de conseguir mejores precios en el
mercado extra-bursatil comparado con los precios de la CCX.

El precio que los CGY pueden recibir en el mercado extra-bursatil dependera completamente de las
percepciones sobre el producto. Aunque la idea de compensar Ecuador por la no-explotacion del
bloque ITT tiene varios proponentes entre politicos y conservacionistas, la reaccion de autoridades en el
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mercado de carbono parece ser generalmente negativa, por varias razones, pero principalmente
porque no quieren compensar a un productor de petrdleo para no producir. Muchos de los actores en
el mercado prefieren invertir en actividades que tienen a reducir la demanda para los combustibles
fosiles.

Pero las opiniones que verdaderamente nos interesan son las de los posibles compradores, y creemos
que hay a quienes les gustard la idea de ligar la conservacion energética con la conservacion de la
naturaleza en un drea especifica de tanta importancia bioldgica y cultural. Para fines de este analisis,
hemos supuesto que los CGY podrian venderse a un precio de $8.00/tonelada CO,, pero el precio podria
ser considerablemente menos.

Segun un analisis preliminar de oferta y demanda del petréleo, la Iniciativa Yasuni tendra un impacto
atmosférico positivo, evitando la emisiones de mas de 200 millones toneladas de CO,. Mds de 400
millones de toneladas equivalentes de CO, quedaran bajo tierra, pero la escasez relativa de petréleo
ocasionada por esta iniciativa aumentara en teoria el precio del petréleo, estimulando la produccién en
otras areas del mundo, reduciendo el efecto neto de la Iniciativa Yasuni.

Diserio del producto (CGY)
Se debe afinar el argumento econémico de este analisis, seleccionando elasticidades conservadores
gue pueden ser validadas independientemente.

Para enfrentar preocupaciones sobre la adicionalidad, se recomienda hacer publico una auditoria
independiente de todos los costos de anticipados de explotacion en el bloque ITT, asignando un costo
para los dafios ecoldgicos, para comprobar que los ingresos netos al estado y/o para el bienestar del
pais serian superiores en caso de que se explotara el bloque ITT.

Debido a las dudas que existen sobre la permanencia del compromiso estatal, se recomienda manejar
los fondos provenientes de la venta de los CGY en un fideicomiso permanente con administracion
independiente para respaldar la garantia del gobierno a los titulares de los CGY. Sdlo los intereses, o
una porcién de ellos, se destinarian a financiar proyectos de la agenda nacional de desarrollo. El monto
principal del fondo debe mantenerse o incrementarse.

Se recomienda continuar desarrollar planes especificos para invertir los fondos de la Iniciativa Yasuni en
proyectos de eco-desarrollo en el pais, incluso los esfuerzos para reducir su dependencia en del
petréleo. Ademads, se recomienda ligar los CGY a la medida posible con créditos de carbono
convencionales que son basados en proyectos de energia limpia (energia renovable y ahorro
energético). Esta combinacién representara una soluciéon completa, que trata tanto la oferta como la
demanda para combustibles fésiles, reduciendo la cantidad global de combustible consumido sin afectar
a los precios del petréleo.

Mercadeo
El gobierno de Ecuador debe emplear un broker para estructurar y mercadear los CGY a posibles
compradores.
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Entre los varios segmentos del mercado de créditos de carbono, se recomienda que la Iniciativa Yasuni
se enfoque en las empresas e instituciones que desean ‘retirar’ créditos para reducir su propio impacto
climatolégico. No se debe enfocar en el segmento grande del mercado que se interesa en créditos que
un dia puede tener valor en un mercado regulado, como son la mayoria de los grandes compradores,
porque parece muy poco probable que los CGY un dia llegaran a calificarse como compensacién bajo
una esquema de limite e intercambio regulado. Creemos que la Iniciativa Yasuni tendria mejor éxito
vendiendo los CGY a las empresas (sean privadas o estatales) que podrian beneficiarse por el impacto
sobre las relaciones publicas, como por ejemplo, las grandes empresas petroleras. Estas mismas
empresas ademds pueden beneficiarse por la escasez relativa en el mercado de su producto principal: el
petréleo.

Parece que la industria petrolera tiene una fuerte incentiva para apoyar la Iniciativa Yasuni. Sies
cierto que produce una alza en el precio del crudo en tan solo $0.19/barril, el beneficio para los demas
productores (82 millones de barriles por dia) por concepto de la Iniciativa Yasuni podria alcanzar 5 mil
millones de ddlares por aifio. En vez de acordar reducciones en la produccidn para cada miembro de
forma equitativa, la OPEP debe considerar una estrategia de reducciones enfocados en areas de mayor
importancia ecoldgica. Los miembros que mantienen mayor produccidon pueden utilizar sus ganancias
adicionales para compensar a los miembros que reducen su produccidn.

9.2 REDD

El valor de la deforestacion evitada por la no extraccion del petréleo del bloque ITT parece
relativamente bajo, debido a las técnicas de extraccidn de bajo impacto que tendrian que utilizarse por
ley en el Parque Nacional Yasuni.

Hay posibilidades de realizar proyectos de REDD en el sistema de dreas protegidas del pais para
desarrollar bonos de carbono para el mercado voluntario, enfocando en las actividades que son
adicionales a las que el gobierno hubiera financiado sin del proyecto.

Ademas, las perspectivas para gestionar fondos a través de una estrategia nacional de REDD parecen
ser interesantes, dada el deseo de paises donantes como noruega para apoyar programas ambiciosos
de deforestacién evitada. Sin embargo, existen obstdculos importantes a la implementacion de una
estrategia nacional de REDD. En este sentido, deseamos reforzar las recomendaciones hechas por la
empresa de consultoria Silvestrum con respecto a las dimensiones de REDD.
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Anexo A: Anadlisis Econdmico de Oferta y Demanda: Ahorro Energética
versus La No Explotacion del Petroleo

Analisis de Oferta y Demanda del petroleo para el caso Yasuni

Elasticidad de demanda (largo plazo) -0.33

Elasticidad de oferta (largo plazo) 0.3

Produccion de petroleo mundial (Q) 82 millones de barriles/dia (mb/d)

Precio (p) 90 $/b

Inclinacion de la curva de demanda (AQ/Ap) -0.301

interceptinicial demanda (demanda cuando precio=0) 109.06 Funcion demanda inicial: Q = 109.06 -0.301p
Inclinacion de la curva de oferta (AQ/Ap) 0.273

interceptinicial oferta (oferta cuando precio=0) 57.4 Funcion oferta inicial: Q =57.4 +0.273p
Cambio en el consumo y/o produccion 0.107722 millones de barriles/dia (mb/d)

Contenido de carbono en el petroleo del bloque ITT 0.481 toneladas CO, equivalente/barril

Simplificacions
Se suppone que los mercados de petroleo son competitivos, aungque no los son.
Se usa los precios y cantidades actuales aunque reflejan consideraciones de corto plazo y la produccion de ITT no comensaria hasta 2015.
Se supone que las curvas de demanday ofterta son lineales
Las actividades de conservacion energetica y la no-explotacion de petroleo ITT causa movimientos paralelos en las curvas
mundiales de ofertay demanda.

Acciones
1 Demanda mundial se reduce por 107,772 b/dia debido a la conservacion energetica
nuevo intercepto demanda 108.9523 Nueva funcion de demanda: Q' = 108.95 -0.301p
nuevo precio de equilibrio (p') $89.81 Ap =$-0.19/barril
nueva cantidad demandada de equilibrio (Q') 81.949 AQ =-0.051 millones de barriles/dia)

48% de los 107,772 barriles 'ahorados'

2 Oferta mundial se reduce por 107,772 b/dia debido a la no explotacion del bloque ITT
nuevo intercepto oferta 57.29228 Nueva funcion de oferta: Q"= 57.29 + 0.273 p
Nuevo precio de equilibrio (p") $90.00 Ap =$0.19/barril 0.21%
nueva cantidad demandada de equilibrio (Q")  81.892 mb/d AQ =-0.056 millones de barriles/dia)
52% de la reduccion total de 107,772 barriles / dia

Emisiones evitadas en millones de toneladas (Mt) de CO2: (9.9) Mt CO,/afio, = (129) Mt CO2 en 13 afios
(213) Mt CO2 en la produccion total
Valor: 740 millones de dolares a un precio de 8 dolares por tonelada

Beneficio anual para los otros productores del petroleo: S 5,609,553,988 anualmente (el mundo)
S 35,619,574 anualmente (Ecuador)

Conclusiones
1 Un proyecto que reduce la necesidad de petroleo y por lo tanto reduce emisiones de carbono en 100 toneladas solamente provoca una reduccion
global de emisiones en 43 toneladas de carbon.
2 Esfuerzos para restringuir la produccion tendran un impacto mayor sobre cambio climatico que proyectos de conservacion energetica.
3 Esfuerzos concertados para reducir demanda y oferta simultaneamente tendran el mayor impacto positivo sobre el clima con menor efecto dafiino
en terminos de precios.
4 La Iniciativa Yasuni puede resultar en reducciones de emisiones globales en aproximadamente 213 millones de toneladas de CO,.

5 El grupo que mas se beneficiara de la Iniciativa Yasuni son los demas productores del petroleo en el mundo.

35



O 0 N O Ul B W N =

P e
W N = O

O 00 N O Ul B W N

e el
W N P O

Valor potencial en mercados voluntarios del carbono
del petroleo no consumido debido a la iniciativa Yasuni

Capacidad extraible del bloque ITT: 846,000,000 barriles
Produccion anual, primer 13 afios 107,722 barriles/dia, o 60% de las reservas
Produccion total, primer 13 afios 511,140,890 barriles (60% de las reservas total)
Produccion total en afios seguientes: 334,859,110 barriles
Factor de reduccion de consumo mundial 52%
Tasa de descuento 6%
Contenido de carbono en petroleo 0.481 t CO,/barril
Precio de carbono en mercado voluntario $8 portCO,
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Barrilesno Reduccion neta, Toneladas CO, Valor Presente
afio extraidos consumo petroleo equivalente Valor CO, co,
2015 39,318,530 20,595,420.48 9,906,397 79,251,178 59,221,090
2016 39,318,530 20,595,420.48 9,906,397 79,251,178 55,868,953
2017 39,318,530 20,595,420.48 9,906,397 79,251,178 52,706,560
2018 39,318,530 20,595,420.48 9,906,397 79,251,178 49,723,170
2019 39,318,530 20,595,420.48 9,906,397 79,251,178 46,908,650
2020 39,318,530 20,595,420.48 9,906,397 79,251,178 44,253,444
2021 39,318,530 20,595,420.48 9,906,397 79,251,178 41,748,532
2022 39,318,530 20,595,420.48 9,906,397 79,251,178 39,385,407
2023 39,318,530 20,595,420.48 9,906,397 79,251,178 37,156,045
2024 39,318,530 20,595,420.48 9,906,397 79,251,178 35,052,872
2025 39,318,530 20,595,420.48 9,906,397 79,251,178 33,068,748
2026 39,318,530 20,595,420.48 9,906,397 79,251,178 31,196,932
2027 39,318,530 20,595,420.48 9,906,397 79,251,178 29,431,068
2028 37,942,199 19,874,485.01 9,559,627 76,477,018 26,793,249
2029 36,565,867 19,153,549.53 9,212,857 73,702,859 24,359,754
2030 35,189,536 18,432,614.06 8,866,087 70,928,699 22,115,904
2031 33,813,205 17,711,678.59 8,519,317 68,154,539 20,048,026
2032 32,436,873 16,990,743.12 8,172,547 65,380,380 18,143,389
2033 31,060,542 16,269,807.65 7,825,777 62,606,220 16,390,137
2034 29,684,211 15,548,872.18 7,479,008 59,832,060 14,777,235
2035 25,973,684 13,605,263.16 6,544,132 52,353,053 12,198,190
2036 22,263,158 11,661,654.14 5,609,256 44,874,045 9,863,765
2037 18,552,632 9,718,045.11 4,674,380 37,395,038 7,754,532
2038 14,842,105 7,774,436.09 3,739,504 29,916,030 5,852,477
2039 11,131,579 5,830,827.07 2,804,628 22,437,023 4,140,904
2040 5,403,520 2,830,415.24 1,361,430 10,891,438 1,896,310
846,000,000 443,142,857 213,151,714 1,705,213,714 740,055,341
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