El Registro Nacional de Derechos de Emision de gases de
efecto invernadero es un servicio de BME, gestionado por
Iberclear, que comenz6 a funcionar hace algo mas de un ano

RENADE: POR UN
PLANETA MAS LIMPIO

En noviembre de 2004, la compania Iberclear, filial de
BME especializada en el registro contable y
liquidacion de los valores admitidos a negociacion
en los mercados de valores espanoles, recibid el
encargo del Gobierno espanol de montary
gestionar un Registro nacional que sirviera
de soporte al comercio de derechos de
emision de gases de efecto invernadero. La
larga sombra de las consecuencias de la
firma del Protocolo de Kioto alcanzaba
asi las actividades de BME, el operador
de mercados europeo con la oferta de
productos y servicios mas diversificada.
Algo mas de un ano después de la
puesta en marcha efectiva de Renade,
el 20 de junio de 2005, los objetivos se
van cumpliendo pero aun queda mucho
trabajo por delante. Para quien quiera
saber mas, esta es la génesis y los
primeros pasos del Registro en
funcionamiento mas comprometido con
la ecologia y la accidn social responsable
de las empresas.

| Registro nacional de derechos de

emision de gases de efecto inverna-

dero (RENADE) es el instrumento a
través del cual se asegura la publicidad y
permanente actualizacion de la titularidad
y control de estos derechos en Espana. Se
trata de un Registro accesible de manera
permanente a través de Internet al pabli-
€O y sus usuarios (www.renade.es). Rena-
de forma parte del sistema comunitario
de registros integrados. De tal forma que

44 BOLSA. Agosto-Septiembre 2006



se encuentra conectado con el diario in-
dependiente de transacciones comunita-
rio (CITL - Community independent trans-
action log).

Su explotacién permite mantener un
estricto control y registro de todas las
transacciones relacionadas con procesos
de expedicion, titularidad, transmision,
entrega, retirada, cancelacion y demas
transferencias de los derechos de emi-
sion y de las unidades definidas en el am-
bito del Protocolo de Kioto. Este control
se realiza tanto en el propio Registro co-
mo en el Registro Comunitario, de forma
que todos los procesos relativos a los de-
rechos de emision que se realizan en Re-
nade son validados y completados me-
diante el intercambio de datos a través
del CITL.

COMO NACE ESTE REGISTRO EN
ESPANA

La necesidad de llevanza de un Regis-
tro de estas caracteristicas en cada uno
de los paises que componen los Estados
Miembros de la Comunidad europea, na-
ce de la Directiva del Parlamento Europeo
y del Consejo, de 13 de octubre de 2003,
por la que se establece un régimen para
el comercio de derechos de emisién de
gases de efecto invernadero en la Comu-
nidad.

Entre otras medidas, la directiva dispo-
ne la creacion y mantenimiento, por parte
de los Estados Miembros, de un Registro
que permita llevar la cuenta exacta de la
expedicion, la titularidad, la transferencia
y la cancelaciéon de derechos de emision
y que sirva de base, en su momento, para
el cumplimiento de las obligaciones que,
en materia de registro, adquirieron las
partes del Protocolo de Kioto en la Con-
vencion Marco de Naciones Unidas sobre
Cambio Climatico en el momento de su
entrada en vigor.

Posteriormente, la Comisién Europea
aprobd el Reglamento de la Comision
2216/2004 relativo a un sistema norma-
lizado y garantizado de Registros como

actualidad

mecanismo para el seguimiento de las
emisiones de gases de efecto invernade-
ro en la Comunidad y para la aplicacion
efectiva del Protocolo de Kioto. El Regla-
mento responde asi a la necesidad de
construir un sistema comunitario de re-
gistros integrado, compuesto de los regis-
tros establecidos por la comunidad y los
Estados Miembros, asi como del diario in-
dependiente de transacciones comunita-
rio (CITL).

En este contexto, ha sido preciso des-
arrollar normas basicas que rijan la orga-
nizacion y funcionamiento del Registro
nacional de derechos de emision. Asi, el
Registro nacional de derechos de emision
se configura como una herramienta im-
prescindible para el ejercicio de las com-
petencias de la Administracién General
del Estado y de las comunidades auténo-
mas en materia de registro de derechos
de emisién, asi como soporte electronico
de las operaciones de cambio de titulari-
dad de los derechos.

¢POR QUE IBERCLEAR?

Segun lo expuesto y teniendo en cuen-
ta el marcado caracter técnico de ese
nuevo Registro, el Gobierno encomendo,

por acuerdo de Consejo de Ministros del
19 de noviembre de 2004, la llevanza del
Registro nacional de derechos de emision
a la Sociedad de Gestion de los Sistemas
de Registro, Compensacion y Liquidacion
de Valores (lberclear).

Iberclear, filial de Bolsas y Mercados
Espanoles (BME), como Depositario Cen-
tral de Valores espanol, es el encargado
del registro contable y liquidacion de los
valores admitidos a negociacion en las
Bolsas de Valores espanolas, en el Mer-
cado de Deuda Publica, en AIAF Mercado
de Renta Fija y en Latibex. Es una compa-
fifa de sobrada y demostrada experiencia
en llevanzas de registros de diferentes
activos, todos ellos soportados en plata-
formas tecnolégicas de alto rendimiento,
seguridad, robustez vy fiabilidad. Ademas
dispone de una gran capacidad y expe-
riencia en establecimiento de intercone-
xiones con distintas plataformas tecnol6-
gicas en el mundo.

El nuevo Registro requiere de todas las
caracteristicas antes mencionadas, lo
cual seguramente es un factor decisivo
para entender la eleccion que hizo el Go-
bierno al designar a lberclear para mon-
tar y desarrollar el Renade.
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UN SOPORTE TECNOLOGICO
EXTERNO

Renade se encuentra soportado por un
Sistema estandar desarrollado por una
entidad externa por razones de cumpli-
miento de plazos. La encomienda del Re-
gistro a Iberclear se produjo en noviem-
bre de 2004 y segln el Reglamento Co-
munitario, el Registro debia encontrarse
operativo el 1 de enero de 2005. En un
mes y medio escaso, y con las Navidades
por medio, era del todo punto imposible
plantearse una plataforma técnica propia.
Y ese fue uno de los primeros retos a

abordar por Iberclear: elegir y adaptar al-
gun soporte tecnolégico externo.

En ese momento, solo existia en Euro-
pa la posibilidad de estudiar dos platafor-
mas que se estaban desarrollando y que
se encontraban en un estado bastante
avanzado aunque no terminadas. Durante
ese corto periodo de tiempo, se realizd un
estudio exhaustivo de todo el extenso
contenido del Reglamento de la Comi-
sion, Protocolo de Kioto, etc. y sobre todo
de las bondades y debilidades de cada
una de esas dos plataformas tecnolégi-
cas, con objeto de seleccionar la mas
adecuada para las especificidades del

Registro en Espana (adaptabilidad, tra-
duccion, etc.).

Seleccionada una plataforma, desde
ese momento hasta la entrada en produc-
cion del Registro el dia 20 de junio de
2005, el trabajo de adaptacion y de carga
inicial de datos fue ciertamente intenso y
casi a contrarreloj. Hay que tener en
cuenta que Espana es uno de los prime-
ros cinco paises por nimero de Instala-
ciones, alrededor de 800, y la informa-
cion que se precisa de ellas para darlas
de alta en el Registro es muy amplia. Ade-
mas, en Espana son las Comunidades Au-
tonomas las que tienen competencia so-

El primer afo se ha caracterizado por incertidumbre
en el precio y, finalmente, un superavit de derechos

El mercado de derechos de emision
y su relacion con los registros

L comportamiento del mercado de derechos de emision en

2005 ha estado marcado por la tendencia erratica del precio
del derecho. Ello obedece fundamentalmente al escaso desarro-
llo del mercado y la ausencia de indicadores reales de evolucion
de las necesidades de las instalaciones, dato que no se conocid
por vez primera hasta el pasado 31 de marzo.
Es importante saber que para el mercado el primer factor a con-
siderar es el nimero total de derechos que existe en toda Europa
y el segundo es la necesidad de produccidn en las instalaciones
que son las que emiten gases de efecto invernadero. En cuanto
al primero cada pais tiene su propio Plan Nacional de Asignacion
(PNA) en el cual viene reflejado el nimero de derechos a asignar
a cada instalacion, es decir la cantidad maxima de toneladas de
C02 que puede emitir una instalacién (fabrica) cualquiera, sa-
biendo que cada derecho equivale a una tonelada. En la actuali-
dad se han asignado derechos para cada uno de los tres anos
que componen el periodo “prekioto” correspondiente a 2005-
2007. En esta primera asignacion la Comisién Europea obligé a
realizar recortes en 14 planes del total de 25 (un PNA por pais).
Las reducciones mas significativas se produjeron en tres paises
(Polonia, Republica Checa e Italia) y pudo posteriormente com-
probarse cdmo subia el precio del derecho cada vez que la Comi-
sion anunciaba una de estas reducciones. Por lo tanto, el afo
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2005 ha venido marcado por la aprobacion de los Planes por par-
te de la Comision Europea, las condiciones climaticas en distin-
tos paises y las puestas en produccién de cada uno de los paises.
Tras conocer esos datos, en principio podemos concluir que exis-
te un volumen alto de derechos puestos en circulacion, dado que
los primeros resultados arrojan un superdvit mayoritario entre
los derechos asignados y lo realmente emitido por cada instala-
cion segun las verificaciones. Es cierto que es simplemente un
dato orientativo ya que las emisiones de gases dependen de un
conjunto de variables que pueden diferir mucho de unos afnos a
otros como son, entre otros, el clima, las necesidades de produc-
cion de determinados productos o servicios y los precios de las
materias primas, especialmente el gas natural 'y el carbdn.

Verificacion de emisiones y entrega de derechos
Con el calendario vigente en la actualidad, el 31 de marzo de ca-



bre las instalaciones, lo cual sitGa un in-

actualidad

El Registro nacional de derechos de emision de gases
de efecto invernadero (RENADE) es el instrumento a
través del cual se asegura la publicidad y permanente
actualizacion de la titularidad y control de estos
derechos en Espana. Se trata de un Registro accesible
de manera permanente a través de Internet al publico

termediario més en la cadena entre los
propietarios de los derechos de emision
(las instalaciones de cada compaiia) y el
Registro.

UN PROCESO MAS COMPLEJO DE
LO QUE PUEDE PARECER

Renade es, como ya se ha apuntado,
un Registro que forma parte de un con-
junto de Registros nacionales (hasta 25:
uno por cada pais Estado Miembro de la
Union Europea) y que, a su vez, estan to-
dos conectados entre si a través de otro
Registro Central europeo que es el que

y sus usuarios.

lleva el Diario Independiente de Transac-
ciones Comunitario (CITL - Community
independent transaction log) dentro de
la Comunidad Europea. Por este motivo,
cualquier transaccion que se realice en
cualquiera de los Registros nacionales
genera un mensaje interactivo al CITL
para su aprobaciéon o rechazo. Esto da
una idea de la complejidad tecnolégica
que representa esta interoperatividad
en tiempo real durante 24 horas y todos

los dias del ano. Asi pues, en buena
l6gica, la implementacion de un Sistema
asi lleva aparejado unos requisitos
muy exigentes por parte de la Comision
europea en cuanto a arquitectura técni-
ca y seguridad se refiere. Todos estos
condicionantes fueron superados con
éxito por Iberclear que consiguié supe-
rar con éxito los test de conectividad y
de acreditacion impuestos por el CITL a
Renade.

da ano es la fecha limite para introducir en los Registros las emi-
siones verificadas (las que se han vertido en realidad) del afio an-
terior. Este dato es basico para la formacion del precio puesto
que indica, de forma global en el mercado, la cantidad de dere-
chos que se van a necesitar para realizar la entrega y asi cumplir
con los compromisos adquiridos por las empresas (titulares de
las instalaciones). Solo en esa fecha las instalaciones conocen
verdaderamente, de forma individual, sus necesidades de dere-
chos para realizar la entrega, aunque hay que tener en cuenta
que realmente no existe escasez “fisica”, puesto que, para esta
fecha ya se ha realizado la asignacion de derechos del afno en
curso (antes del 28 de febrero de cada afo se realiza la asigna-
cion de derechos seglin el PNA] y las instalaciones poseen en
sus cuentas los derechos asignados del 2005 y los del 2006. A
partir de este momento, las instalaciones (estamos hablando de
alrededor de 9.500 instalaciones entre los 25 Estados miembros)
disponen de un plazo de un mes, hasta el 30 de abril, para reali-
zar la entrega. Es importante destacar que existe una penaliza-
cién que hay que pagar por el incumplimiento en la entrega de
derechos. Esta tasaesde 40  por cada derecho no entregado
sin que el pago de la multa le exima de dicha entrega.

Incertidumbre en el precio y agitacion de los operadores

Teniendo en cuenta estas condiciones, es posible explicar el in-
estable comportamiento del precio de los derechos a lo largo del
primer ano de funcionamiento de los registros como Renade.

La evolucién del precio durante todo el afio, desde julio de 2005
hasta marzo de 2006, vino determinada por las necesidades de
derechos por parte del sector eléctrico para cubrir sus emisio-
nes, esas necesidades han venido siendo particularmente altas

teniendo en cuenta las condiciones climatolégicas vividas duran-
te este periodo y los precios de la energia. La mayoria de los
operadores del resto de los sectores adoptaron una actitud de
“esperar y ver” durante este periodo y prefirieron mantener sus
excesos de derechos mejor que sacarlos al mercado.

El precio de contado de los derechos fue incrementandose a
medida que nos acercabamos a la fecha limite de declaracion
de las emisiones verificadas de las instalaciones (31 de marzo
de 2006), continuando la misma linea ascendente durante las
primeras semanas del mes de abril. Este precio lleg6 a alcan-
zar la barrera de los 30 latonelada de CO2. En abril de 2006
todas las instalaciones tenian un conocimiento veraz de sus ne-
cesidades de derechos y debian realizar las entregas corres-
pondientes para cubrir sus emisiones del ano 2005. Las prime-
ras informaciones publicadas a nivel global mostraron que un
conjunto de seis paises, que representan en total el 27% del to-
tal de derechos asignados, tenian de media un exceso del 7%. Y
la reaccion del mercado al constatar esta ausencia de escasez
fue la de corregir el precio del derecho a la baja de forma im-
portante: en mas de un 60% desde maximos. Ademas la co-
rreccion vino acompanada de un inusual volumen de contrata-
cion acorde a la agitacion de los operadores que se encontraron
con este cambio en sus expectativas.

EL 15 de mayo de 2006, después de dos semanas de espera des-
de que finalizara el plazo para realizar la entrega de derechos, la
Unidon Europea hizo publica la lista de emisiones de las instala-
ciones en 2005 para 21 paises de los 25 Estados miembros, ya
que cuatro de ellos todavia no estaban operativos. Para estos 21
paises, que representan el 88% del total de derechos, el mercado

probd que hubo un exceso de derechos de alrededor de 62 millo-
sigue en pagina 48 =
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RENADE COMIENZA A FUNCIONAR

Con fecha 20 de junio de 2005 Rena-
de entrd en produccion y Espafia se con-
virtio en el séptimo pais de los 25 Esta-
dos Miembros en disponer de este Regis-
tro efectivamente. Ese dia se realizé la
carga del Plan Nacional de Asignacion
(PNA) aprobado por la Comision Europea
y comenzé todo el largo ciclo de apertu-
ras de cuentas en el Registro y posterior
asignacion inicial de los derechos corres-
pondientes al afio 2005. Cada instalacion
lleva un nimero de derechos asignados y
debe contar con unas personas especifi-

Renade, ademds de llevar control exacto de todos los
derechos y bloques que se mueven dentro del Registro,
realiza otras funciones relativas a normativa de
funcionamiento, plazos, cumplimientos, etc. Por lo
tanto haber superado un afo completo supone haber
superado una gran cantidad de hitos que las

instalaciones deben realizar en el cumplimiento de la
normativa impuesta por el Protocolo de Kioto.

cas acreditadas como usuarios para ac-
ceder a sus cuentas en el Registro.

UN BALANCE POSITIVO DEL
PRIMER ANO

Un afo después, las cosas han salido
razonablemente bien sobre todo si se tie-
ne en cuenta que Renade, ademas de lle-
var control exacto de todos los derechos y
bloques que se mueven dentro del Regis-

tro, realiza otras funciones relativas a
normativa de funcionamiento, plazos,
cumplimientos, etc. Por lo tanto haber su-
perado un ano completo supone haber
superado una gran cantidad de hitos que
las instalaciones deben realizar en el
cumplimiento de la normativa impuesta
por el Protocolo de Kioto.

Tras la aprobacion del Protocolo de
Kioto, la Unién Europea impuso un es-

=>viene de pagina 47

nes de toneladas. Esta cantidad representa solo un 3,4% que
es menos de lo inicialmente previsto.

El precio habia reaccionado fuertemente a la baja entre la ulti-
ma semana de abril y las dos primeras de mayo. Sin embargo
desde el 15 de mayo, y por primera vez desde el nacimiento
del registro, los operadores tuvieron acceso a toda la informa-
cion. Como resultado el precio del derecho reboté de nuevo un
50%, esta vez desde su punto mas bajo. Algunos pocos y pe-
quenos participantes tuvieron ocasion de adquirir derechos
que todavia les faltaban para realizar el cumplimiento y otros
aprovecharon los bajos precios para asegurar el segundo
cumplimiento.

Otras lecturas y particularidades del mercado

La primera asignacién de derechos por paises y sectores tam-
bién arroja algunas conclusiones interesantes respecto a su
distribucion y al papel que juegan en el mercado las grandes
companias y especialmente las del sector de electricidad.
Entre marzo y mayo de 2005 entraron en produccion los regis-
tros de Alemania, Francia y Gran Bretana que representan el
41% del total de derechos europeos asignados en esta fase
inicial. Posteriormente, en junio, se incorporaron Austria y Es-
pana aportando al Sistema un 9% adicional del total de dere-
chos.

Una caracteristica que hay que resaltar es la concentracion de
derechos que se produce en pocas manos. Por un lado mas
del 70% de los derechos se concentran en tan solo seis Esta-
dos miembros: Alemania (23%), Polonia (11%)], Italia (10%),
Reino Unido (10%), Espana (8%) y Francia (7%). Solo Alemania
tiene asignados mas del doble de derechos que Polonia, el
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cual es el segundo beneficiario de derechos mas importante
de Europa.

Otro dato a tener en cuenta es que, en estos paises, la mayoria
de los derechos se concentra en un nimero muy limitado de
instalaciones: el 10% de las instalaciones de los seis paises que
poseen la mayoria de los derechos, han recibido aproximada-
mente el 83% del total de derechos asignados en esos paises.
También nos encontramos con otro dato importante, y es la
concentracién de derechos por sectores. Por ejemplo en Fran-
cia, aproximadamente el 17% de los derechos de ese pais han
sido asignados a tan solo 6 instalaciones pertenecientes al
mismo productor del sector del metal, el cual posee casi el
total de derechos asignados en Francia para dicho sector. Por
otro lado, vemos que la mayoria de los derechos asignados en
Europa corresponden al sector energético. En Alemania, por
ejemplo, las grandes companias de produccién de electricidad
poseen, entre todas, el 50% del total de derechos alemanes y
dentro de ellas, solo 24 instalaciones correspondientes a una
sola compania han recibido 119 millones de derechos por afo,
mas del total de derechos asignados en toda la Republica
Checay casi el 80% del total de Francia.

Respecto a los resultados entre las asignaciones y las verifica-
ciones de lo realmente emitido, llama la atencién que en los
cinco paises que mas derechos poseen (excluyendo Polonia) y
que representan mas del 65% del total de derechos, el sector
de la energia eléctrica tuvo un déficit del 7% (45Mt.), principal-
mente en Gran Bretana e Italia. El sector del metal, sin em-
bargo tuvo un exceso del 38% (35Mt.}, principalmente en ltalia
y Alemania. Y en cuanto al sector del petrdleo el superavit fue
del 16% (15Mt), sobre todo en Alemania.



quema de funcionamiento para un pri-
mer periodo, 2005-2007, en el debian
realizarse unas determinadas tareas en
diferentes fases. La primera, que ya he-
mos mencionado, era la carga inicial del
Plan Nacional de Asignacion y su poste-
rior asignacién a cada una de las instala-
ciones que abren cuenta en Renade.
Después, antes del 28 de febrero
de 2006 las instalaciones recibieron los
derechos correspondientes al ano 2006
segln el PNA. El 31 de marzo finaliz6 el
plazo para la introduccion en el Registro
de las emisiones verificadas en el ano
anterior (2005) de cada una de las
instalaciones. Esta entrada la realizaron,
en el caso de Renade, las distintas Co-
munidades Auténomas. Asimismo se fijo
la fecha de 30 de abril como limite para
que las instalaciones hiciesen entrega
de los derechos correspondiente para
cubrir sus emisiones verificadas del ano
2005. Y por dltimo, el 15 de mayo se pu-
blicd el estado de cumplimiento de todas
las instalaciones, es decir, una relacién
de instalaciones en cada pais, con las
entregas realizadas y sus emisiones veri-
ficadas.

Todos estos procesos son controlados
por Renade y transmitidos en tiempo real
al CITL y la dificultad mayor de este pri-
mer ejercicio de funcionamiento ha sido
la novedad, tanto desde el punto de vista
tecnolégico como desde el ambito opera-
tivo o funcional del propio Registro.

HABLAMOS DE FUTURO

Hasta ahora Renade, junto con el res-
to de Registros europeos esta conectado
con el CITL para realizar cualquier tipo
de transaccion. Pero esto es valido en el
periodo actual (“prekioto” 2005-2007). A
continuacién se entrara en el primer pe-
riodo de Kioto propiamente dicho, que
sera el correspondiente 2008-2012 para
el cual viene ya trabajando desde hace
tiempo el Ministerio de Medio Ambiente
en la elaboraciéon de su correspondiente
Plan Nacional de Asignacion (PNA). Es

actualidad

decir, el paso de un periodo a otro reque-
rird muchos cambios y actuaciones nove-
dosas para todos los Registros. De forma
progresiva van a entrar a formar parte
de todo este entramado muchos mas pa-
ises, no pertenecientes a la Unién Euro-
pea (UE), con sus respectivos Registros.
Por lo tanto aparecera una nueva figura
que es el Registro Central a nivel mun-
dial y este es el denominado ITL (“Inde-
pendent Transaction Log”), pertenecien-
te a Naciones Unidas. De esta forma, to-
dos los Registros, tanto los 25 actuales
pertenecientes a la Unién europea (UE)
como el resto, estaran conectados de
forma directa Unicamente al ITL. A su vez
el ITL estard conectado al CITL, con el
cual se hablara solo cuando alguno de
los Registros afectados en la transaccion
sea de la UE.

De esta forma, Renade, y cualquier
otro Registro, dejard de tener una cone-
xién directa con el CITL. Estara conectado

al ITL y comunicara al mismo cualquier
transaccion que se realice en el Registro
(de una manera similar a como lo hace
ahora con el CITL) para que éste la valide
y finalmente la acepte o rechace. Si el Re-
gistro que envia el mensaje, pertenece a
la Unién Europea, como es el caso de Re-
nade, el ITL, una vez superada la valida-
cion propia, redirecciona dicho mensaje
al CITL, al cual estéd conectado, para que
éste a su vez realice sus validaciones y
acepte o rechace la transaccién. Estos
mensajes regresan por el mismo camino
por el que fueron, es decir, de CITL a ITL.
Finalmente es en Renade donde se termi-
na de ejecutar la transaccion.

Es posible incluso que en este proceso
intervenga un agente mas, un segundo
Registro (que puede ser un Estado Miem-
bro de la UE o no) en caso de que la
transaccion se trate de una transferencia
internacional de derechos entre dos Re-
gistros.
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Entrevista a Miguel Garcia, director de disefio del Area de Tecnologia de BME

“RENADE ES UN DESARROLLO DE
ENVERGADURA INTERNACIONAL”

Miguel Garcia es el responsable de este proyecto en BME. Desde su puesto de director de disefno
de la filial Iberclear, ha estado involucrado desde la génesis de Renade en las relaciones con el
Ministerio de Medio Ambiente y en el establecimiento de los procesos y medios necesarios para
garantizar el cumplimiento de los fines asignados a este nuevo registro. Mucho trabajo, muchas
novedades y una valoracidon moderadamente optimista de los resultados conseguidos hasta la
fecha, sin perder de vista un futuro con muchas tareas pendientes.

En su tarjeta pone director de disefio de Iberclear, ¢qué pinta un
técnico dirigiendo todo esto?

El Grupo BME a través de sus diferentes companias ofrece multi-
tud de servicios y en la mayoria de los mismos hay un componente
tecnolégico importante. En este caso y dado el marcado caracter
técnico de ese nuevo Registro, cuando los responsables del Ministe-
rio de Medio Ambiente y de la Oficina de Cambio Climatico contacta-
ron con lberclear, recibi el encargo de atenderlos. Posteriormente,
tras acuerdo del Consejo de Ministros de 19 de noviembre de 2004,
el Gobierno encomendo6 a Iberclear la llevanza de Renade y este en-
cargo pas6 a ser una tarea mas entre mis cometidos profesionales.

Pero ustedes no sabrian nada de emisiones de gases de efecto
invernadero, el Protocolo de Kioto o la Convencién Marco sobre el
Cambio Climético, ¢no?

Pues realmente no mas que cualquier ciudadano curioso y com-
prometido con un Planeta “limpio”. Por eso tuvimos que hacer un
cursillo acelerado para enterarnos bien de un tema que se alejaba
bastante de la post contratacion de instrumentos financieros, que
es nuestro campo de accion habitual.

Entonces, ¢por qué lberclear?

Puedo intuir que nuestra designacion obedece a razones de expe-
riencia en actividades relacionadas con mercados. Iberclear, como
Depositario Central de Valores espanol, es especialista en el registro
contable y liquidacion de los valores admitidos a negociacion en las
Bolsas de Valores espaiolas, en el Mercado de Deuda Publica, en
AIAF Mercado de Renta Fija y en Latibex. Ademas lleva afios hacién-
dolo para @mbitos de interconexion.

Pero también es importante tener en cuenta que una de las ca-
racteristicas que mejor define a BME es la diversificacion de los ser-
vicios y productos que ofrece. La amplia experiencia en mercados
que atesoran el grueso de companias que actlan bajo su manto y
su dotacion tecnoldgica de vanguardia, le permiten abordar tareas
gue no pertenecen al &mbito financiero.

Ha hablado de actividades relacionadas con mercados pero,
Jdonde esta aqui el mercado?

Hay que tener en cuenta que el terreno de la proteccion del me-
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dio ambiente desde acciones gubernamentales coordinadas es muy
novedoso. Desde este punto de vista lo primero que hay que decir es
que los mercados o plataformas de comercio de derechos de emi-
sion del tipo de los contemplados en Renade existen pero estan muy
poco desarrollados. Es un mercado bilateral de comunicaciones y
hasta la fecha en Espafia s6lo existe un operador de mercados en
este campo.

Sin embargo, hace ya algo més de una década que se habla de
este tema, ¢no?

Hablar si, pero nuestro cometido es poner en practica acciones
concretas y eso se ha impulsado hace poco. Efectivamente la regu-
lacién que da origen a la creacion de registros como Renade esta
basada en las medidas internacionales para luchar contra el calen-
tamiento global que adquirieron impulso tras la Convencion Marco
de las Naciones Unidas sobre el Cambio Climéatico en 1992 y la pos-
terior firma del Protocolo de Kioto en 1997. Posteriormente los
Acuerdos de Marraketch en 2001 derivaron, en mayo de 2002, en la
ratificacion por parte de los 25 paises de la UE y otros tantos de su
compromiso con la limitacién y reduccion efectiva de las emisiones
de gases con efecto invernadero. Sin embargo, no es hasta la publi-
cacion de la Directiva del Parlamento Europeo y del Consejo, de 13
de octubre de 2003, cuando se establece un régimen efectivo para
el comercio de derechos de emision de gases de efecto invernadero
en la CEE.

&Y cual es su valoracion de estos dos afos de trabajo?

En términos generales positiva y gratificante. En junio de 2006 se
cumplié el primer afno de funcionamiento efectivo de Renade y aun-
que aun son muchos los desarrollos pendientes, los objetivos enco-
mendados se van cumpliendo sin incidencias. Todo el trabajo reali-
zado hasta la fecha ha supuesto un esfuerzo importantisimo en los
distintos Departamentos de Iberclear en la parte que nos correspon-
de. Hemos trabajado a contrarreloj para contar con un sistema de
registro eficiente y que cumpliera todos los requisitos de seguridad
impuestos por el Reglamento de la Comision Europea. Ademas, hay
que tener en cuenta que Espana cuenta con un niimero muy eleva-
do de Instalaciones en el Registro, uno de los cinco primeros paises



en cuanto a ndmero de instalaciones con mas de 800, y era necesa-
rio recopilar toda su informacion para poder hacer una carga inicial,
generar los contratos de apertura de cuentas, darlas de alta como
usuarias del registro, asignarles sus dere-
chos y comprobar que todo funciona co-
rrectamente.

Al ser un registro interconectado a ni-
vel internacional supongo que también se
ha realizado un trabajo de coordinacion
importante

Asi es. En primer lugar, dentro de Espa-
na, con los responsables del Registro en
la Oficina Espanola de Cambio Climatico
del Ministerio de Medio Ambiente, con las
Comunidades Auténomas y las empresas
titulares de los derechos. Pero la principal
particularidad de este proyecto es que no
existia experiencia previa alguna por par-
te de nadie. Este era un proyecto novedo-
so para todos, empezando por el propio
CITL, el centro de transacciones comunitario, y continuando por ca-
da uno de los paises que componen la CE. Por ello han sido muchas
y multitudinarias las reuniones de coordinacién y puesta en comin
llevadas a cabo con nuestros homoélogos de cada uno de 25 nuevos

“Hasta ahora estamos en el periodo
“prekioto” que se extiende hasta 2007
y préacticamente sSlo ocupados con la

parcela nacional de funcionamiento

de Renade y nuestra interconexién
con Europa. Pero la vocacion del
proyecto es mundial por lo cual a
nuestras rutinas diarias de
funcionamiento del Registro, hemos
de sumar los trabajos encaminados a
la creacion del Registro Central de
Naciones Unidas”

actualidad

Registros europeos. Pero, por otro lado, ha resultado muy gratifican-
te la experiencia de trabajar conjuntamente tanta cantidad de gente
de diferentes paises y con tan diversas funciones (Administradores,
Juristas, Técnicos, etc.).

¢Qué queda por hacer?

Mucho. Hasta ahora estamos en el periodo “prekioto” que se ex-
tiende hasta 2007 y practicamente sélo ocupados con la parcela
nacional de funcionamiento de Renade y nuestra interconexion con
Europa. Pero la vocacion del proyecto es mundial por lo cual a nues-
tras rutinas diarias de funcionamiento del Registro, hemos de su-
mar los trabajos encaminados a la creacion del Registro Central de
Naciones Unidas, para lo cual nos encontramos con cierta frecuen-
cia con responsables de otros paises. Nos reunimos en Bonn (sede
de la Secretaria de la Convencién Marco de las Naciones Unidas so-
bre Cambio Climatico - CMNUCC) con objeto de seguir de cerca los
desarrollos y compartir las experiencias de los Registros que ya he-
mos recorrido parte del camino.

La traduccion técnica de los trabajos pendientes no es la cues-
tién aqui. Lo importante es sefnalar que quedan por desarrollar infi-
nidad de procesos que todavia nadie ha realizado y que, por lo tan-
to, nos encontraremos todos en una situacion de inexperiencia ade-
mas de la propia incertidumbre del funcionamiento del ITL de Nacio-
nes Unidas ,que es el que tiene que coordinar cada uno de los pa-
sos a dar.

Por otro lado, también es cierto que un mayor desarrollo del mer-
cado de derechos de emision, nos dara inputs nuevos de los que
hoy no disponemos por la inmadurez de todo el entramado que ro-
dea la actividad que desarrolla Renade.

Ciertamente alin hay muchos retos
pendientes, pero con lo realizado hasta la
fecha pdngale un colofén a esta entrevista

Yo concluiria diciendo que hemos
aprendido mucho de esta primera expe-
riencia, especialmente en cuanto al Gltimo
proceso de emisiones verificadas, entre-
gas y publicacion. Desde un punto de vista
estrictamente operacional, mas del 95%
de las instalaciones cumplieron con los re-
querimientos en la fecha del 30 de abril.
En cuanto a la publicaciéon de la informa-
cion y la consecuente reaccion del merca-
do, todavia queda por mejorar en transpa-
rencia, claridad y metodologias en la crea-
cion de informes. Es necesario aumentar
la armonizacién entre paises a la hora de
crear informes y ofrecer informacion.

En lo personal siempre es grato saber que trabajas en algo cuya
aplicacion eficiente redundara en un mundo mejor y mas limpio pa-
ra las proximas generaciones.
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