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			Prólogo

			Vivimos un tiempo en el que la transición hacia una economía descarbonizada ha dejado de ser una aspiración para convertirse en una necesidad estratégica. Sin embargo, también es un periodo de incertidumbre. Hace apenas una década parecía consolidarse la idea de que la sustitución progresiva de los combustibles fósiles por fuentes renovables seguiría una trayectoria relativamente estable, impulsada por los avances tecnológicos, la cooperación internacional y unos marcos regulatorios cada vez más ambiciosos. Hoy sabemos que ese camino dista mucho de ser lineal.

			La invasión de Ucrania, la inestabilidad creciente en Oriente Próximo, las tensiones en torno al suministro energético, la reconfiguración de las cadenas globales de producción y suministro, o la competencia geopolítica por el acceso a materias primas críticas han alterado profundamente el escenario en el que se desenvuelven las políticas climáticas. La seguridad energética ha recuperado un protagonismo que muchos creían superado y la descarbonización debe avanzar ahora en un contexto donde convergen desafíos económicos, industriales, sociales y estratégicos de enorme complejidad.

			Lejos de cuestionar la necesidad de actuar frente al cambio climático, esta nueva realidad hace aún más evidente la importancia de disponer de instrumentos eficaces para reducir las emisiones de gases de efecto invernadero sin comprometer la competitividad de las economías, la cohesión social o la seguridad del abastecimiento energético. Entre esos instrumentos, el comercio de derechos de emisión ocupa desde hace dos décadas un lugar central en la política climática europea y, progresivamente, también en la agenda internacional.

			No obstante, pese a su creciente relevancia, continúa siendo un mecanismo relativamente desconocido para buena parte de la sociedad. Su complejidad normativa, la rapidez con la que ha evolucionado en los últimos años y la dispersión de las disposiciones que regulan su funcionamiento dificultan tanto su comprensión como su seguimiento, incluso entre profesionales relacionados con la sostenibilidad, la empresa o la administración pública.

			Precisamente por ello, este libro resulta especialmente oportuno. Su principal aportación consiste en ofrecer una visión rigurosa, ordenada y actualizada del régimen de comercio de derechos de emisión y de los mercados de carbono en un momento de profundos cambios regulatorios. La reforma del sistema europeo impulsada por el paquete Fit for 55, la incorporación de nuevos sectores, la puesta en marcha del Mecanismo de Ajuste en Frontera por Carbono (CBAM), el desarrollo del ETS2, la evolución de los mercados voluntarios de carbono o las nuevas exigencias de seguimiento, notificación y verificación configuran un escenario sustancialmente diferente al existente hace apenas unos años.

			Nos encontramos, por tanto, ante una obra que no solo describe una normativa, sino que ayuda a interpretar un proceso de transformación económica que afecta a la política energética, la industria, el comercio internacional, las finanzas sostenibles y, en definitiva, al modelo de desarrollo europeo.

			El lector encontrará, en primer lugar, una introducción que sitúa el fenómeno de la descarbonización en el contexto más amplio del cambio climático y de las incertidumbres globales que condicionan las decisiones públicas y privadas. Desde esta perspectiva, se analiza la evolución de la respuesta europea y el papel desempeñado por España dentro del marco comunitario, proporcionando una base imprescindible para comprender el origen y la finalidad de los mercados de carbono.

			El núcleo central de la obra está dedicado al Régimen de Comercio de Derechos de Emisión de la Unión Europea (EU ETS), considerado el principal instrumento económico de la política climática europea. El texto explica con claridad la evolución normativa desde la Directiva fundacional de 2003 hasta las reformas más recientes, el ámbito de aplicación del sistema, las actividades incluidas, el funcionamiento de los derechos de emisión, la formación de los precios del carbono y el destino de los ingresos generados por las subastas. Del mismo modo, analiza con detalle instituciones hoy imprescindibles para entender la política climática comunitaria como el CBAM o los distintos fondos europeos destinados a facilitar la transición.

			Especial atención merece la explicación del complejo entramado administrativo que sostiene el sistema. Los procedimientos de seguimiento, notificación, verificación y acreditación, conocidos internacionalmente por sus siglas MRVA, constituyen una de las garantías fundamentales de la credibilidad del mercado europeo de emisiones. Asimismo, el lector encontrará una descripción accesible del funcionamiento de las subastas, del Registro de la Unión y del conjunto de normas que articulan este régimen jurídico, facilitando la comprensión de un ámbito habitualmente reservado a especialistas.

			La obra amplía después su mirada al escenario internacional. El comercio de derechos de emisión ya no constituye una singularidad europea, sino un instrumento presente, con diferentes diseños institucionales, en un número creciente de países y regiones. En este contexto, se revisa la literatura reciente sobre descarbonización y fijación del precio del carbono, así como el papel desempeñado por organismos internacionales, especialmente el Banco Mundial, en el impulso de los distintos mecanismos de tarificación del carbono y en el seguimiento de su evolución.

			Un espacio propio ocupa el análisis de los mercados voluntarios de carbono, cuyo desarrollo ha sido particularmente intenso durante los últimos años. Frente a los mercados regulados, los mecanismos voluntarios representan una vía complementaria para canalizar inversiones hacia proyectos de reducción o absorción de emisiones. El libro examina su dimensión, los estándares de calidad existentes, los principales operadores internacionales y las iniciativas desarrolladas en Europa, España y otras regiones del mundo, prestando también atención a las nuevas plataformas, índices e instrumentos de evaluación que están contribuyendo a profesionalizar este ámbito.

			Las conclusiones del trabajo reflejan una idea que atraviesa todo el libro: el Régimen Europeo de Comercio de Derechos de Emisión constituye, hasta la fecha, uno de los instrumentos regulatorios más sólidos desarrollados para contribuir a la reducción de emisiones de gases de efecto invernadero. La experiencia acumulada durante más de veinte años muestra su capacidad para orientar las decisiones de inversión, estimular la innovación tecnológica, favorecer la eficiencia energética y extender una cultura de gestión del carbono que hoy inspira iniciativas similares en numerosos países.

			Al mismo tiempo, la obra no elude los desafíos pendientes. Señala la necesidad de simplificar determinados procedimientos administrativos, reforzar la comprensión social del sistema, avanzar en una transición justa que proteja a los sectores y colectivos más vulnerables y seguir perfeccionando mecanismos como el CBAM o los sistemas de seguimiento y verificación. Respecto a los mercados voluntarios de carbono, reconoce su utilidad como complemento a los mercados regulados, al tiempo que recuerda, apoyándose en la literatura científica reciente, que su consolidación dependerá de garantizar la integridad ambiental, la adicionalidad y la calidad efectiva de los créditos comercializados.

			Para concluir, conviene recordar que los mercados de carbono fueron concebidos como un instrumento para apoyar la reducción progresiva de las emisiones de gases de efecto invernadero y, con ello, contribuir a la mitigación del cambio climático. Esa finalidad sigue siendo plenamente vigente, pero no debería conducirnos a una visión excesivamente reduccionista de la sostenibilidad. El cambio climático constituye uno de los grandes desafíos de nuestro tiempo, aunque no el único. Interactúa de manera constante con otros procesos igualmente preocupantes como la pérdida de biodiversidad, la alteración de los ciclos biogeoquímicos, la degradación de los ecosistemas, la contaminación o las crecientes desigualdades sociales. Ignorar estas interdependencias puede conducir al diseño de políticas climáticas eficaces desde una perspectiva parcial, pero generadoras de efectos no deseados sobre otros límites planetarios, sobre la equidad o sobre la salud de las personas.

			La descarbonización exige, por tanto, una mirada amplia e integradora. Los mercados de carbono constituyen una herramienta valiosa, pero no pueden actuar de forma aislada. Resulta imprescindible acompañarlos de un conjunto coherente de políticas públicas capaces de acelerar la electrificación de la demanda, impulsar las energías renovables, mejorar la eficiencia energética, promover una movilidad sostenible, proteger y restaurar los ecosistemas, desarrollar tecnologías de captura y almacenamiento de carbono cuando resulten ambientalmente apropiadas y socialmente justas. 

			Al mismo tiempo, el debate contemporáneo incorpora propuestas procedentes de la transición ecosocial y de las corrientes decrecentistas que invitan a reflexionar sobre los propios patrones de producción, consumo y bienestar. Lejos de plantearse como enfoques necesariamente excluyentes, estas perspectivas enriquecen un debate que habrá de ser necesariamente plural para afrontar con éxito la magnitud del desafío.

			Desde el Instituto Universitario de Análisis Económico y Social de la Universidad de Alcalá consideramos que obras como la que el lector tiene entre sus manos son especialmente valiosas. La transición ecológica no puede descansar únicamente sobre el conocimiento experto ni sobre las decisiones de gobiernos y empresas. Requiere también una ciudadanía informada, capaz de comprender la complejidad de los instrumentos disponibles, valorar críticamente sus fortalezas y limitaciones y participar activamente en la construcción de una gobernanza climática democrática, transparente y basada en el mejor conocimiento científico. Agradecemos, pues, a nuestro compañero Antonio García Tabuenca, el esfuerzo realizado y confiamos en que este libro contribuya a ese propósito y facilite un diálogo amplio y riguroso sobre uno de los pilares de la descarbonización de nuestras economías y del futuro de nuestras sociedades, un futuro que no se da per se, sino que se puede modelar desde la acción colectiva.
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INTRODUCCIÓN




			“Incluso un rebasamiento temporal desatará una destrucción y costes mucho mayores para todas las naciones […] Cada año por encima de los 1,5 °C golpeará las economías, profundizará las desigualdades e infligirá daños irreversibles, y los países en desarrollo que menos lo causaron, serán los más afectados […] Es un fracaso moral y una negligencia mortal”.

			António Guterres, secretario general de la ONU. Discurso 
de inauguración de la COP 30 en Belém (Brasil), junto al presidente de Brasil Luiz Inácio Lula da Silva, 6 de noviembre de 2025.

			1. Prefacio

			Descarbonizar una economía es el proceso por el que se reducen y eliminan las emisiones de gases de efecto invernadero (GEI), particularmente el CO₂, que resultan de la actividad económica y social, es decir, de la actividad humana, y de este modo alcanzar la denominada “neutralidad de carbono”. Este proceso se sustancia mediante una transición ecológica y energética que va sustituyendo paulatinamente el modelo tradicional de energías de origen fósil (por ejemplo, el petróleo o el carbón) por otro nuevo asentado en energías renovables, que ofrecen mayor eficiencia energética y electrificación en el desarrollo industrial y de los servicios (por ejemplo, en el transporte terrestre, aéreo o marítimo, o en la obtención de calor para su uso en edificios u hospitales).

			La ideación y proceso de la descarbonización se remonta a tiempo atrás. El Protocolo de Kioto (Japón), que fue acordado en diciembre de 1997 en el seno de la COP3, le dio el sustento y objetivos debidos. Fue el primer tratado jurídicamente vinculante que estableció metas internacionales respecto a la descarbonización. La novedad del proyecto y la aceptación de sus exigencias supusieron un largo proceso de ratificación, por lo que este acuerdo internacional no entró en vigor hasta febrero de 2005. Fue ratificado por 192 partes (países y la Unión Europea) a lo largo de su vigencia, comprometiendo específicamente a las naciones industrializadas a reducir emisiones de gases de efecto invernadero.

			La Conferencia de las Partes (COP) es la cumbre anual organizada por Naciones Unidas en la que cerca de 200 países se reúnen para negociar y adoptar medidas contra el cambio climático y mitigar sus efectos. Es el máximo órgano decisorio de la Convención Marco de las Naciones Unidas sobre el Cambio Climático (CMNUCC), cuya acción se orienta a limitar las emisiones y el calentamiento global.

			Posteriormente, en diciembre de 2015, dentro de la COP21, se adoptó el Acuerdo de París también por casi 200 países. Se trata de un tratado internacional vinculante para combatir el cambio climático. Su meta central es limitar el aumento de la temperatura global para 2030 por debajo de 2 °C —preferiblemente 1,5 °C— en relación con la temperatura del periodo preindustrial, reduciendo emisiones de gases de efecto invernadero. A diferencia de Kioto, el Acuerdo de París establece compromisos voluntarios: cada país define sus propias contribuciones determinadas a nivel nacional (NDC) para reducir emisiones, las cuales deben aumentar su ambición cada 5 años. Establece, asimismo, el compromiso de los países desarrollados de aportar fondos para ayudar a las naciones en desarrollo en proyectos de mitigación y adaptación.

			Con estos antecedentes, la pretensión principal de este trabajo es la elaboración de un texto que presente contexto y ofrezca análisis y conclusiones sobre el campo económico y social del proceso de descarbonización. Persigue, asimismo, la difusión de su contenido a personas y entidades interesadas en este tema, en un intento de transferencia de conocimiento. El trabajo se asienta sobre una extensa normativa europea (y nacional) e internacional, la abundante información y documentación técnica y económica existente, y en la literatura académica que ha ido tejiéndose y encontrando hallazgos en los últimos veinte años a partir de las experiencias obtenidas por parte de las instituciones responsables y de las empresas obligadas a reducir o eliminar las emisiones derivadas de sus procesos productivos. Dada la cierta complejidad y, en parte, aspereza, que conlleva el estudio de la descarbonización, se busca igualmente que el resultado sea comprensible y atractivo, en lo posible, al mismo tiempo.

			Además de esta introducción, que incluye una visión general sobre el cambio climático y el papel de la UE y España, el trabajo consta de tres partes. En la primera parte, se expone el origen y evolución y perspectivas del régimen de comercio de derechos de emisión de la Unión Europea, primer y exitoso sistema regulado (u obligatorio) de descarbonización de la actividad económica y social. La segunda parte se refiere al ámbito internacional de la descarbonización: cómo está regulada y planteada en los diversos países desarrollados o en desarrollo. La tercera parte se centra en el sistema de Mercado Voluntario de Carbono, dinámica modalidad por la que las partes interesadas se ponen de acuerdo en proyectos de descarbonización fuera del modelo de comercio obligatorio o de cumplimiento. Finalmente se ofrece un resumen y unas conclusiones del trabajo.

			2. Cambio climático, descarbonización 
e incertidumbres globales

			Volviendo al objetivo de este trabajo, se pone ahora foco en la noción y el proceso de transición hacia una sociedad y economía verde, descarbonizada, a través de algunos de los principales hitos concatenados y de la actuación de las instituciones responsables.

			En los pasados años, principalmente a partir de la Gran Recesión, esta noción ha ido conceptualizándose en el ámbito institucional, social, económico y en el trabajo académico y de investigación, y desarrollándose por los gobiernos y organizaciones internacionales. Años atrás, sin embargo, Naciones Unidas, el Banco Mundial, el Fondo Monetario Internacional y otras organizaciones ya se refirieron tácita o expresamente a ella, a través de llamamientos a la comunidad internacional. 

			Incidiendo algo más en lo indicado en el primer párrafo del Prefacio, la descarbonización de una economía lleva implícitos dos procesos complementarios, bidireccionales. El primero es el de eliminación (de parcial a total) de los gases de efecto invernadero (GEI), o sea, CO₂, principalmente, y otro, generados por la producción y consumo de un modelo económico tradicional. El segundo, de sustitución paulatina de este modelo —y de sus comportamientos sociales—, basado en un ingente y creciente consumo de energías cuya fuente primaria es de origen fósil por otro que se fundamenta en la producción de energías renovables provistas por la naturaleza.

			Los GEI impelen graves consecuencias en el medio ambiente atmosférico, terrestre y marino, dando lugar al cambio climático. El calentamiento global derivado de esta concatenación de sucesos humanos y físicos es probablemente la amenaza más peligrosa para el desarrollo personal, social y económico. Las emisiones anuales de CO₂ siguen aumentando pese al esfuerzo que viene haciéndose por parte de gobiernos e instituciones nacionales y globales por lo que estas hacen frecuentes y urgentes llamamientos para lograrlo antes de 2050, con una etapa intermedia en 2030. 

			En el contexto de nuevos conocimientos y avances técnicos, han venido surgiendo desde hace unas décadas los mercados de carbono, a lo que nos referimos fundamentalmente en este trabajo. Abarcan tanto los mercados regulados como los voluntarios. Los primeros son aquellos en los que las empresas y otras entidades reguladas obtienen (mediante compra o, en ocasiones, gratuitamente) derechos de emisión que los entregan anualmente para cumplir con los objetivos reglamentarios predeterminados sobre reducción de emisiones de GEI. 

			Los mercados voluntarios de carbono, en cambio, son las transacciones discrecionales que se llevan a cabo mediante la adquisición de créditos derivados de proyectos de calidad, que sirven para compensar las emisiones de GEI y reducir la huella de carbono de las operaciones de empresas y otros actores implicados. Y también de las entidades especializadas que compran compensaciones de precumplimiento antes de que las reducciones de emisiones de GEI sean requeridas por una regulación, o con la intención de revender o retirar para cumplir un objetivo de carbono basado en la neutralidad (GFL, Green Finance for Latin America and the Caribbean, 2025).

			Como se ha indicado, el Protocolo de Kioto y el Acuerdo de París fundamentaron la descarbonización global. El primero tenía como objetivo principal reducir las emisiones de GEI por parte de los países desarrollados por su mayor adeudo con el cambio climático. Fue complementado decisivamente por el segundo, que compromete a todos los países firmantes a actuar limitando el calentamiento global poniendo límites al aumento de la temperatura (menos de 2 °C, idealmente a 1,5 °C) respecto a los valores preindustriales, mediante planes de acción climática, denominados contribuciones determinadas a nivel nacional o NDC, un sistema de transparencia común y un proceso de ambición creciente cada cinco años para alcanzar la neutralidad climática para mediados de siglo. 

			El FMI (Black et al., 2021) señaló que esta limitación del calentamiento global “requiere reducir las emisiones globales de CO₂ entre un 25% y un 50% por debajo de los valores de 2021 para el año 2030, seguido de una disminución constante a cero emisiones netas cerca de mediados de este siglo. Estas reducciones equivalen a contraer las emisiones de CO₂ entre un 30% y un 55% en relación con las proyecciones business as usual (BAU) del FMI en 2030”. A estos efectos, se necesitan reducciones sustanciales en el consumo de carbón, petróleo y gas natural; en 2020, estos combustibles representaron 39, 34, y el 21% de las emisiones globales de CO₂, respectivamente. Se necesitarán también medidas adicionales sobre el resto de los GEI que acompañan al CO₂, en particular sobre el metano. 

			Esta dinámica se ha visto entorpecida por las guerras que han estallado en Europa y el Oriente Medio entre 2022 y 2026, lo que está poniendo, al menos parcialmente, en cuestión las medidas del Acuerdo de París en la UE, el resto de Europa, Asia occidental y, por extensión, el conjunto del planeta y sus economías. Está suponiendo también una recomposición de las estrategias relacionadas con las energías procedentes principalmente de Rusia e Irán, así como de Venezuela (tras el ataque de EE UU), por un lado, y de las decisiones sobre estrategias políticas, económicas y energéticas (particularmente el petróleo y el gas natural) adoptadas por Estados Unidos y China, líderes mundiales económicos y tecnológicos, por otro. 

			Entretanto, la UE se halla indecisa, aparentemente perdida, en un debate interno sobre cómo actuar, tras haber perdido el protagonismo emprendedor, tecnológico y demográfico, para intentar volver a insertarse entre estos dos liderazgos. Todo ello ha conducido a una senda de escaso crecimiento o de recesión económica en algunos países, entre los que destaca Alemania. España, sin embargo, con el acierto de su política económica y energética ha logrado una de las posiciones de mayor crecimiento en la UE y el resto del mundo. 

			Aun así, conviene destacar que entre los años 2022 y 2025 se ha mantenido la meta y objetivos previstos de la descarbonización europea. En este sentido, parece irrenunciable la fijación de periodos determinados a modo de Agenda (2050 y otras acciones entre 2020 y 2030 y entre 2030 y 2050) para mitigar los efectos del cambio climático. Varios trabajos así lo expresaron en los pasados años: “Los costes de estabilizar el clima son significativos pero manejables, la demora sería peligrosa y mucho más costosa”, señaló la revista The Stern Review (Stern, 2006) en un monográfico sobre economía y cambio climático. Cole (2008) presentó un trabajo sobre la Revisión Stern y sus críticos (W. Nordhaus, P. Dasgupta, R. Tol, R. Mendelsohn y M. Weitzman) proponiendo un análisis coste-beneficio. 

			No obstante, en el interregno de la citada crisis bélica, algunos países miembros de la UE como Alemania e Italia han reivindicado ante la Comisión y Parlamento europeos aplazar o reducir, al menos parcialmente, los requerimientos de la regulación, específicamente sobre la descarbonización de la actividad industrial y la de generación eléctrica argumentando pérdidas de competitividad en el espacio europeo. En julio de 2026 la Comisión Europea ya ha presentado una propuesta que favorece la flexibilidad y reduce las exigencias descarbonizadoras, que se verá más adelante en la primera parte de este trabajo, en el capítulo 2, “Ámbito de aplicación”.

			En este contexto, la nueva presidencia de Estados Unidos (desde 2025) ha materializado lo que había comprometido en su campaña electoral: la retirada del Acuerdo de París, como ya lo hizo en su primera presidencia en 2016. Ello implica incumplir sus compromisos climáticos de reducción de emisiones para 2035 y 2060, así como eludir los relevantes desembolsos estadounidenses en el concierto del Acuerdo de París. Varios trabajos se han referido a las consecuencias, como Carbon Brief1. Por otra parte, a través de la Agencia de Protección Ambiental, se ha eliminado también (en febrero 2026) del protocolo climático norteamericano la conclusión científica clave que afirma que los gases de efecto invernadero amenazan la vida y el bienestar de los humanos; a partir de esa fecha la Agencia ya no puede emitir regulaciones sobre la mencionada conclusión.

			Estas modificaciones de los acuerdos internacionales han despertado, al menos en parte, la desconfianza en distintos países y en concreto, como se ha indicado, en algunos pertenecientes a la Unión Europea, lo que podría afectar a los límites impuestos al cambio climático o a su ralentización, así como al presente y futuro de las nuevas tecnologías climáticas, a las transacciones en el campo de la energía y al funcionamiento de los mercados de carbono.

			Siguiendo con la historia propia del proceso de la descarbonización, los desafíos sociales y económicos que venía planteando el cambio climático fueron materializados en sendos informes del llamado Grupo Intergubernamental de Expertos sobre el Cambio Climático (IPCC), constituido en 1988 conjuntamente por la Organización Meteorológica Mundial (OMM) y el Programa de las Naciones Unidas para el Medio Ambiente (PNUMA). Su finalidad desde entonces es evaluar información científica, técnica y socioeconómica relevante para su consideración por parte de la comunidad internacional en el proceso de toma de decisiones relativas a las causas, consecuencias y acciones necesarias para afrontar el cambio climático inducido por los seres humanos y los sistemas de producción, consumo y ocio al uso. El IPCC y el exvicepresidente de los Estados Unidos de América, Al Gore, recibieron el premio Nobel de la Paz en 2007 por su labor en materia de cambio climático. 

			Los informes del IPCC2 han dado lugar a un seguimiento, debate y toma de decisiones en el ámbito de las principales instituciones económicas internacionales, los gobiernos, así como en investigación académica. La teoría y práctica de la descarbonización y economía verde (o política industrial verde) proviene y se basa en los principales argumentos de estos Informes. El IPCC cuenta actualmente con 195 miembros y miles de personas de todo el mundo contribuyen a su trabajo. Estos miembros expertos ofrecen voluntariamente su tiempo para evaluar los miles de artículos científicos publicados cada año y, así, proporcionar un resumen completo de lo que se sabe sobre los impulsores del cambio climático, sus impactos y riesgos futuros, y cómo la adaptación y la mitigación pueden reducir esos riesgos. El IPCC no realiza su propia investigación3.

			3. La Unión Europea

			En esta concatenación de ideas sobre la descarbonización, la UE viene trabajando intensamente en el campo de la descarbonización de la economía europea desde los primeros años del 2000. A partir de 2018 inició un planteamiento más ambicioso de descarbonización con los 27 Estados miembros. Este objetivo se fundamenta en el Pacto Verde Europeo y es una meta jurídicamente vinculante gracias a la Ley Europea del Clima. En 2021, la Comisión Europea adoptó una serie de propuestas legislativas sobre cómo alcanzar la neutralidad climática en la UE en el 2050, incluido el objetivo intermedio de una reducción neta de al menos el 55% de las emisiones de GEI hasta 2030. Ello le llevó a revisar varios actos legislativos de la UE en materia de clima, uno de ellos respecto al RCDE UE o régimen de comercio de derechos de emisión de la Unión Europea. Posteriormente nos referiremos a ello.

			En 2019 se estableció una acción conjunta sobre un grupo de siete componentes estratégicos: eficiencia energética, despliegue de renovables, movilidad limpia, segura y conectada, industria competitiva y economía circular, infraestructura e interconexiones, bioeconomía y sumideros naturales de carbono, y abordar las emisiones restantes con la captura y almacenamiento de carbón. No todos estos componentes han podido ser llevados estrechamente a la práctica, pero cada Estado miembro ha ido desarrollándolos de forma pragmática. 

			Por ejemplo, España ha utilizado una parte importante de los fondos Next Generation de la UE para impulsar los mencionados componentes, por ejemplo, el lanzamiento en 2020 de los PERTE (Proyectos Estratégicos de Recuperación y Transformación Económica). Los PERTE son un instrumento de colaboración público-privada establecidos por el Gobierno de España para fomentar proyectos de carácter estratégico con gran capacidad de arrastre para el crecimiento económico, el empleo y la competitividad. Han estado en pleno desarrollo y concluyen a mitad de 2026. 

			La trayectoria de las emisiones de GEI presentada en 2019 por la UE recogió los seis sectores más comprometidos en la esfera de la descarbonización: agricultura, residencial (construcción y calor necesario en los edificios), servicios, transporte, industria y generación de energía. Aparecen además como áreas complementarias las Tecnologías de eliminación de carbono, el Uso y cambio de uso de la tierra y Silvicultura, así como Otras actividades sin CO₂. 

			Esta trayectoria está planteada para los años 2000 a 2050. Hasta 2030 la caída de gases es constante, pero en este último año, siguiendo el Acuerdo de París 2015, se produce el primer hito de notable pendiente descendente, finalmente desde 2030 a 2050 la pendiente de caída se suaviza, aunque con un ritmo constante. En el 2000, la generación de energía (aproximadamente 1.500 MtCO₂), el transporte (aproximadamente 1.250 MtCO₂) y la industria (aproximadamente 1.000 MtCO₂) son los tres sectores que arrastran mayor concentración de CO₂; se prevé que la actividad de generación de energía se reduzca con mayor rapidez que los otros dos sectores altamente contaminantes.

			Asimismo, se estudia por los expertos de la Comisión Europea una posible tendencia predictiva, entre 1990 y 2050, sobre la evolución que desempeñará el ciclo económico (en concreto, el crecimiento del PIB europeo) y la previsión de emisiones de CO₂ por parte de los agentes económico-industriales implicados. Los resultados del trabajo Alcanzar la neutralidad climática de aquí a 2050 (Comisión Europea, 2019: 17) ofrecen un panorama inverso entre la evolución del PIB y las emisiones. En el caso hipotético de lograr el objetivo previsto por el Acuerdo de París y la estrategia europea, en 2050 se alcanzaría el punto de neutralidad climática, mientras que el PIB habría crecido hasta el entorno de 250 puntos respecto a la base 100 asignada al año 1990. Es evidente que este trabajo es hipotético y parte de que las variables introducidas para el cálculo predictivo se comporten de acuerdo con el modelo económico previsto, lo cual ya ha tropezado contundentemente (la Gran Recesión ya fue recogida en dicho documento) con las implicaciones de la pandemia que estalló en 2020, o con el gran impacto económico y energético de los acontecimientos bélicos ocurridos a partir de 2022. Por otra parte, desde 1990 viene dándose una caída de los combustibles fósiles que está siendo sustituida por el fuerte despliegue de las tecnologías renovables, principalmente solar y eólica: en 2025, mientras estas últimas explicaban el 30% de la producción de electricidad, las primeras tan solo alcanzaban el 29%, según datos de Ember de 20264.

			4. España como Estado miembro

			La descarbonización en España, siguiendo criterios propios del Gobierno y otros que parten de la UE, se orienta igualmente a lograr la neutralidad climática, o cero emisiones netas, en el año 2050 a través de la Estrategia a Largo Plazo para la Economía Española (La Moncloa, 2020) y los Planes Nacionales integrados de Energía y Clima (MITECO, 2020). El Gobierno (MITECO, 2020) también aprobó la Estrategia de Descarbonización a Largo Plazo, que marca la senda para alcanzar esta neutralidad climática a 2050.

			Ante un aumento de la ambición climática en el ámbito de la UE, en septiembre de 2024, se aprobó la actualización del PNIEC 2023-20305, que establece objetivos más ambiciosos en materia de energía y clima hasta 2030, de acuerdo con la política europea y el Plan de Recuperación, Transformación y Resiliencia. Algunos de los cambios más significativos: se aumenta la meta de energía renovable en la generación eléctrica al 81%, se eleva la ambición en eficiencia energética en términos de energía final hasta el 43%, y se lleva al 32% la reducción de emisiones de gases de efecto invernadero respecto a 1990. En conjunto, se propone una reducción de la dependencia energética hasta un 50%, y se incluye, igualmente, la rehabilitación energética del parque de viviendas, la mejora de la movilidad sostenible, la electrificación del transporte y un mayor uso del transporte público y ferroviario. El PNIEC se actualiza cada cinco años y marca la dirección concreta para alcanzar los objetivos. 

			Estos planes buscan reducir drásticamente las emisiones de gases de efecto invernadero mediante la transformación del sistema energético, la movilidad sostenible, la edificación, la industria y la agricultura. Los objetivos incluyen una destacada reducción de las emisiones para 2030, alineada con la política de la UE, aunque el ritmo actual necesita acelerarse para cumplir los compromisos climáticos. 

			Queda pendiente, por tanto, el cumplimiento de estos objetivos en los próximos años teniendo en cuenta, de un lado, que en el periodo anterior han sido prácticamente logrados, y de otro, los inconvenientes que pueden derivarse de las incertidumbres globales antedichas y de la situación económica y política de la UE y de España.




 

			Primera parte

			EL COMERCIO DE DERECHOS DE EMISIÓN DE LA UNIÓN EUROPEA (EU ETS)




			“En teoría, los instrumentos regulatorios basados en el mercado corrigen las fallas del mercado al menor coste. Sin embargo, la evidencia sobre su eficacia sigue siendo escasa. Utilizando datos administrativos, estimamos que, en promedio, el Sistema de Comercio de Emisiones de la Unión Europea (EU ETS, por sus siglas en inglés) —la primera y más grande política climática basada en el mercado del mundo— indujo a las empresas manufactureras reguladas a reducir las emisiones de dióxido de carbono en un 14-16% sin contracciones detectables en la actividad económica. No encontramos evidencia de externalización a empresas o mercados no regulados; en cambio, las empresas realizaron inversiones específicas, reduciendo la intensidad de las emisiones de la producción. Estos resultados indican que el EU ETS indujo reducciones de emisiones globales, una condición necesaria y suficiente para mitigar el cambio climático. Demostramos que la ausencia de cualquier efecto económico negativo puede racionalizarse en un modelo donde la fijación de precios de la externalidad induce a las empresas a realizar inversiones de coste fijo en capital de ahorro de energía que reducen los costes variables marginales”.
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Does Pricing Carbon Mitigate Climate Change? (2025).





			Introducción

			Nos adentramos ahora en la exposición y análisis de cómo ha sido creado y desarrollado el mercado regulado —u obligatorio— de carbono dirigido a la reducción o eliminación de emisiones de GEI en la UE.

			A lo largo de estas páginas podrá observarse que este modelo de mercado regulado es un sistema bien diseñado, aunque conlleva un abigarrado (¿imprescindible, tal vez?) procedimiento, es pionero en el mundo, es un mecanismo indispensable en la mitigación del cambio climático. Es, por tanto, otro hito en cuanto a creatividad institucional de la UE. No es el Tratado de Maastricht o el Euro, pero sí es un artefacto climático, económico y social de gran envergadura. Y desde 2005, con los ajustes normativos debidos, algunos breves periodos de interrogación e incertidumbre y la generalizada reticencia de empresas obligadas a asumir la regulación —particularmente en los primeros años—, cabe categorizarlo hasta el presente, según valoración de diversas fuentes que van citándose en el texto, de una actuación institucional de calidad y éxito. 

			No obstante, como ya se ha señalado, desde principios de 2025 esta robusta construcción está siendo, al menos en parte, puesta a prueba como consecuencia del abandono de Estados Unidos del Acuerdo de París, lo que podría tener consecuencias globales. Por el momento, sin embargo, la senda institucional europea de la descarbonización continúa con sus hitos y progreso. 

			Yendo al foco, el régimen de comercio de derechos de emisión de la UE (RCDE UE), o en inglés, el EU Emissions Trading System (EU ETS) es el principal instrumento comunitario orientado a reducir las emisiones de gases de efecto invernadero, de los que el CO₂ es el más importante (Comisión Europea, 2025). Asimismo, es el primer sistema multinacional de topes y comercio de gases de efecto invernadero del mundo. “Como acuerdo entre naciones soberanas con diversas circunstancias históricas, institucionales y económicas, puede considerarse un prototipo de un futuro régimen climático global” (Ellerman, 2009). 

			Existe abundante literatura temprana para un acercamiento al ciudadano y entidades interesadas del funcionamiento de este modelo de comercio. Por ejemplo, un informe de políticas de Watanabe y Robinson (2011) está destinado a ayudar a los lectores que no estén familiarizados con el diseño y desarrollo del sistema de comercio de emisiones de la UE. Por su parte, Michaelowa y Butzengeiger (2005) señalan que con la introducción del sistema de comercio de derechos de emisión de la Unión Europea el 1 de enero de 2005, la UE se convirtió en líder mundial en la implantación de un mecanismo de mercado en la política ambiental. Asimismo, Convery y Redmond (2007) plantean que este RCDE UE demuestra que es posible crear un mercado para el dióxido de carbono (CO₂) incluso cuando existía un grado de confusión en el proceso inicial de asignación e implantación. También Baumert y Goldberg (2006) exploran una nueva forma de compromiso internacional para limitar las emisiones de GEI que podría mejorar las perspectivas y la participación de los países en desarrollo en el régimen climático internacional. 

			Este régimen de comercio de emisiones exige a las entidades que contaminan que paguen por sus emisiones de GEI. Por tanto, de un lado, conduce a la reducción de las emisiones totales de la UE y, de otro, genera ingresos destinados a financiar la transición ecológica y energética. De ahí que este régimen es aplicable a los Mercados Regulados (obligatorios o de cumplimiento). Un ejemplo sencillo expuesto por el Tribunal de Cuentas Europeo sobre dos fábricas, A y B, incluidas ambas en este mercado, permite la comprensión de su funcionamiento: supongamos que la fábrica A recibe más derechos de emisión gratuitos de los que necesita para cubrir sus emisiones; en este caso puede decidir quedarse con el excedente para los siguientes años por si le hicieran falta o venderlos. La fábrica B no recibe suficientes derechos de emisión gratuitos para cubrir sus emisiones y debe adquirir el resto de otros titulares (por ejemplo, de la fábrica A) o a través de una subasta.

			En el texto, en general, emplearemos el acrónimo ETS6 por ser la denominación más universal y común en la UE, aunque en ocasiones usaremos los dos (EU

			
			
			
			
			
			
			
			



 

			NOTAS

			
				
					1			.	Véase https://n9.cl/5kd1n 

				

				
					2			.	Para más información, véase https://n9.cl/g72zj0 

				

				
					3			.	También puede accederse a estos informes y sus síntesis en la página electrónica del Ministerio para la Transición Energética y el Cambio Climático (MITECO), https://n9.cl/ccm6gk 

				

				
					4			.	Para más información, véase https://n9.cl/q5o0p 

				

				
					5			.	Para más información, véase https://n9.cl/7pqqd 

				

				
					6			.	Para más información, véase https://n9.cl/y4o85d 

				

				
					7			.	Para más información, véase https://n9.cl/7t47jx 

				

				
					8			.	Para más información, véase https://n9.cl/sdw05 

				

				
					9			.	Para más información, véase https://n9.cl/jtwii 

				

				
					10			.	Para más información, véase https://n9.cl/zx3f4n 

				

				
					11			.	Recomendación del autor a través del trabajo, y de acuerdo con la opinión de profesionales y expertos públicos y privados conocedores del sector.

				

				
					12			.	Véase https://n9.cl/g75pky 

				

				
					13			.	Véase https://n9.cl/ybdbt 

				

				
					14			.	Véase https://n9.cl/hc170 

				

				
					15			.	Modelo teórico simple y estilizado que aísla las características esenciales de una situación compleja para ilustrar una relación clave, en este caso, la que existe debido al grado de asignaciones gratuitas otorgadas por el regulador.

				

				
					16			.	Como se indicó atrás, en diciembre de 2020, la UE acordó incrementar el objetivo de reducción de emisiones de gases de efecto invernadero a 2030 hasta, al menos, el 55% frente al 40% anterior, de ahí proviene el nombre Objetivo 55 (Fit for 55).

				

				
					17			.	Para más información, véase www.eex.com

				

				
					18			.	El acceso a la página de subastas EU ETS/RCDE UE en la Bolsa EEX permite también acceder al informe de subastas primarias de mercado spot, al calendario de subastas primarias, y a las listas de precios, tanto EEX como ECC (las ECC son entidades de contrapartida central, también conocidas como cámaras de compensación) se encuentra en https://n9.cl/kf1f5. A su vez este enlace se halla dentro del menú de EEX: https://n9.cl/vjnv0, en ‘Mercados’, ‘Ambientales’. Los aspectos clave de una subasta de emisiones en EEX se hallan en el resumen de la tabla 2. 

				

				
					19			.	Puede accederse al archivo en https://n9.cl/a58w1n 

				

				
					20			.	Puede accederse igualmente a los Informes de Subasta anuales desde 2017 a febrero 2026 en las páginas web indicadas; así como al Market Data Hub: https://n9.cl/4op611 

				

				
					21			.	Véase https://n9.cl/zkmm3p 

				

				
					22			.	Recuérdese que en el apartado 4.1, “Asignación gratuita a instalaciones fijas”, se aportaba un número de empresas de 983, de las que habían quedado excluidas 287, por lo que con actividad eran 696. 

				

				
					23			.	Para más información, véase https://n9.cl/5c7jb9 

				

				
					24			.	Para más información, véase https://n9.cl/2y0ig 

				

				
					25			.	Para más información, véase https://n9.cl/sm9hwr 

				

				
					26			.	Para más información, véase https://n9.cl/qdnd6 

				

				
					27			.	Para más información, véase https://n9.cl/ymjsq 

				

				
					28			.	Para más información, véase https://n9.cl/eh7tb 

				

				
					29			.	Para más información, véase https://n9.cl/zxyzk9 

				

				
					30			.	Para más información, véase https://n9.cl/0jhl8 

				

				
					31			.	Para más información, véase https://n9.cl/wvq91 

				

				
					32			.	Para más información, véase https://n9.cl/tvqpoh 

				

				
					33			.	Para más información, véase https://n9.cl/zh88a 

				

				
					34			.	Para más información, véase https://n9.cl/xtno2z 

				

				
					35			.	Para más información, véase https://n9.cl/j0xyi8 

				

				
					36			.	Para más información, véase https://n9.cl/ze0uk9 

				

				
					37			.	Para más información, véase https://n9.cl/rxyiy 

				

				
					38			.	Para más información, véase https://n9.cl/gusp9 

				

				
					39			.	Para más información, véase https://n9.cl/0z2w13 

				

				
					40			.	Para más información, véase https://n9.cl/115by 

				

				
					41			.	Para más información, véase https://n9.cl/dkas8e 

				

				
					42			.	Para más información, véase https://n9.cl/oocq6 

				

				
					43			.	Para más información, véase https://n9.cl/mn4hv 

				

				
					44			.	Para más información, véase https://n9.cl/d0egui 

				

				
					45			.	Para más información, véase https://n9.cl/ubsuaj 

				

				
					46			.	Para más información, véase https://n9.cl/isbzu 

				

				
					47			.	Para más información, véase https://n9.cl/hyxrn 

				

				
					48			.	Para más información, véase https://n9.cl/ximib 

				

				
					49			.	Para más información, véase https://n9.cl/41accu 

				

				
					50			.	Para más información, véase https://n9.cl/6ft7y 

				

				
					51			.	Para más información, véase https://n9.cl/pefni 

				

				
					52			.	Para más información, véase https://n9.cl/dwi64p 

				

				
					53			.	Para más información, véase https://n9.cl/vtw1b 

				

				
					54			.	Para más información, véase https://n9.cl/c7tod 

				

				
					55			.	Para más información, véase https://n9.cl/7mvz5f 

				

				
					56			.	En este contexto de la descarbonización internacional, ofrecemos un enlace a The Climate Brink (https://n9.cl/rtdjk), que da acceso a las variaciones que hasta 2026 está experimentando la temperatura global, así como a las anomalías diarias de la temperatura vs las de la época preindustrial.

				

				
					57			.	Generalized Structural Equation Modeling: el análisis de mediación busca entender cómo o por qué una variable independiente (X) afecta a una dependiente (Y) a través de una tercera variable, el mediador (M).

				

				
					58			.	Open Source Energy MOdeling SYStem: se utiliza para planificar estrategias energéticas, evaluar la expansión de fuentes renovables, descarbonizar el sector eléctrico y analizar políticas energéticas a nivel local, nacional o multirregional.

				

				
					59			.	ICE (internal combustion engine o motor de combustión interna) versus fuel cell (batería de combustible con hidrógeno u otros: buque 1) Low Sulphur Fuel Oil o fuelóleo bajo en azufre; buque 2) LNG o gas natural licuado; buque 3) e-ammonia o amoniaco sintético; buque 4) e-methanol o metanol sintético; y buque 5) blue hydrogen o hidrógeno azul.

				

				
					60			.	Análisis del ciclo de vida: metodología sistemática para evaluar los impactos ambientales de un producto, proceso o servicio a lo largo de toda su vida útil.

				

				
					61			.	El marco de cuatro principios en ingeniería se refiere a un conjunto de principios fundamentales que guían a los ingenieros en su práctica profesional. Estos principios son esenciales para asegurar que los ingenieros actúen de manera ética, responsable y eficiente en la creación y mejora de sistemas y estructuras.

				

				
					62			.	Transportation Research Part D: Transport and Environment, “Aviation Decarbonization - Policies and Technologies to Support Decarbonization of the Aviation Sector”, edición especial, https://n9.cl/cyd1pf 

				

				
					63			.	Para más información, véase https://n9.cl/gf6dd 

				

				
					64			.	Para más información, véase https://n9.cl/pa41o 

				

				
					65			.	Para más información, véase https://n9.cl/4c951 

				

				
					66			.	El Banco Mundial clasifica a las economías de los países en cuatro categorías de acuerdo con el ingreso (o renta) per cápita, en dólares de los EE UU en 2023: ingreso bajo: < 1.136 USD; ingreso mediano bajo: 1.136 - 4.465 USD; ingreso mediano alto: 4.466-13.845 USD; e ingreso alto: > 13.845 USD. Distingue por tanto dos tipologías de economías de ingresos medianos, que suponen aproximadamente el 75% de la población mundial y concentran una parte relevante de la pobreza extrema. Muchos de ellos han podido superar la categoría de Ingreso bajo, pero enfrentan el reto de avanzar hacia ingresos altos: en general, las distintas experiencias muestran fracasos, debido al fenómeno económico conocido como la “trampa del ingreso mediano”. 

				

				
					67			.	Para más información, véase https://goo.su/5imC3w7 

				

				
					68			.	Para más información, véase https://goo.su/zYxDUU 

				

				
					69			.	Para más información, véase https://icapcarbonaction.com/en/ets-prices

				

				
					70			.	Para más información, véase https://goo.su/d9aNPo 

				

				
					71			.	Técnica matemática para descomponer señales en componentes de frecuencia y tiempo usando “pequeñas ondas” (wavelets) que se estiran y se mueven (escalado y traslación) sobre la señal, ofreciendo una representación tiempo-frecuencia detallada.

				

				
					72			.	EOS Data Analytics ofrece ejemplos e ilustraciones de interés, https://eos.com/

				

				
					73			.	El GNL (gas natural licuado) es un sector energético clave que transforma el gas natural en líquido mediante enfriamiento extremo (a -160 °C) para reducir su volumen 600 veces, facilitando su almacenamiento y transporte, especialmente a mercados asiáticos y Europa. Su crecimiento es impulsado por la búsqueda de diversificación energética y menores emisiones, con aplicaciones cruciales en la generación eléctrica, la industria pesada y el transporte marítimo y terrestre, aunque enfrenta desafíos como la infraestructura y la transición energética.

				

				
					74			.	Son iniciativas en países en desarrollo que reducen emisiones de gases de efecto invernadero, generando créditos de carbono o “bonos” para países desarrollados que cumplen sus metas bajo el Protocolo de Kioto, a la vez que promueven tecnología limpia y desarrollo sostenible en el país receptor.

				

				
					75			.	Certified Emissions Measurement and Reduction Scheme es un programa internacional que permite a organizaciones y empresas medir, gestionar y reducir sus emisiones de gases de efecto invernadero en la reducción de emisiones organizacionales.

				

				
					76			.	El sobrecrédito o over-crediting en compensaciones de carbono ocurre cuando se generan y venden más créditos de los que realmente se han reducido o eliminado de la atmósfera, creando una sobreestimación del impacto ambiental positivo, lo cual es una grave crítica a la integridad del Mercado Voluntario de Carbono y puede invalidar las afirmaciones de neutralidad climática al no reflejar reducciones reales y adicionales.

				

				
					77			.	Para más información, véase https://n9.cl/6ow8t 

				

				
					78			.	Fastmarkets es una agencia líder en la presentación de informes de precios y proveedor de conocimiento de mercado para materias primas a nivel mundial. Ofrece datos, análisis, noticias y pronósticos esenciales para la gestión de riesgos y la toma de decisiones comerciales, entre otros del mercado de carbono.

				

				
					79			.	Para más información, véase https://n9.cl/rua5s5 

				

				
					80			.	Para más información, véase https://n9.cl/p6a12d 

				

				
					81			.	Para más información, véase https://market.climatetrade.com/results/es/

				

				
					82			.	Para más información, véase https://n9.cl/anbnql 

				

				
					83			.	Para más información, véase el Reglamento (UE) 2024/3012 del Parlamento Europeo y del Consejo, https://n9.cl/u1si8, y la Estrategia de Bioeconomía de la UE, https://n9.cl/lyfii 

				

				
					84			.	Para más información, véase https://n9.cl/s3b67 

				

				
					85			.	Conviene diferenciar entre carbono zero (Carbón Zero) y carbono neutro (Carbono Neutral). El primero significa cero emisiones derivadas directamente del producto o servicio durante su ciclo de vida. El segundo, implica emitir CO₂, pero compensarlo absorbiendo o eliminando la misma cantidad de la atmósfera (por ejemplo, plantando árboles).

				

				
					86			.	Para más información, véase https://n9.cl/oi9pf 

				

				
					87			.	Para más información, véase https://n9.cl/m0kn25 

				

				
					88			.	Para más información, véase https://n9.cl/v6gdx 

				

				
					89			.	Para más información, véase https://n9.cl/w3lwvz 

				

				
					90			.	Para más información, véase https://n9.cl/rcj52d 

				

				
					91			.	Para más información, véase https://n9.cl/6euyky 

				

				
					92			.	Para más información, véase https://n9.cl/cedrs 

				

				
					93			.	Para más información, véase https://n9.cl/do450 

				

				
					94			.	Para más información, véase https://n9.cl/duaoe 

				

				
					95			.	Para más información, véase https://n9.cl/ickhb 

				

				
					96			.	Para más información, véase https://n9.cl/vogwi 

				

				
					97			.	Para más información, véase https://n9.cl/fx8hu8 

				

				
					98			.	Para más información, véase https://n9.cl/x8tx8t 

				

				
					99			.	Para más información, véase https://n9.cl/rf0g36 

				

				
					100			.	Para más información, véase https://n9.cl/mxs2f 

				

				
					101			.	Para más información, véase https://n9.cl/zodp7 

				

				
					102			.	Para más información, véase https://n9.cl/mca9x 

				

				
					103			.	Para más información, véase https://n9.cl/ahly2d 

				

				
					104			.	Para más información, véase https://n9.cl/vogwi 

				

				
					105			.	Para más información, véase https://n9.cl/nmy7ne 

				

				
					106			.	Para más información, véase https://n9.cl/lwcx3 

				

				
					107			.	Para más información, véase https://n9.cl/fmf7ps 

				

				
					108			.	Para más información, véase https://n9.cl/hm7sop 

				

				
					109			.	Para más información sobre el índice de atractivo de inversión MVC (2024) véase https://n9.cl/u9b7y. También muestra para el conjunto de países del mundo una puntuación según las características halladas en el análisis Abatable. 

				

				
					110			.	Para más información, véase https://n9.cl/0uc5r 

				

				
					111			.	Para más información, véase https://n9.cl/erfe47 

				

				
					112			.	El biocarbón o biochar es un material sólido rico en carbono, similar al carbón vegetal, producido mediante pirólisis, que es una descomposición térmica a 300 °C-700 °C sin oxígeno, de biomasa orgánica. Actúa como una esponja absorbente en el suelo, reteniendo nutrientes y agua, mejorando la fertilidad, secuestrando carbono y reduciendo emisiones.

				

				
					113			.	Para más información, véase https://n9.cl/itsu5 

				

				
					114			.	Para más información, véase https://n9.cl/ht8ne2 

				

				
					115			.	Para más información, véase https://n9.cl/4sibvx 

				

				
					116			.	Para más información, véase https://n9.cl/y77fv 

				

				
					117			.	Para más información, véase https://n9.cl/y5ktf 

				

				
					118			.	Para más información, véase https://n9.cl/9xyb4 

				

				
					119			.	Para más información, véase https://n9.cl/n8pjc 

				

				
					120			.	Para más información, véase https://n9.cl/i7sekw

				

				
					121			.	Para más información, véase https://n9.cl/vleo3 

				

				
					122			.	Para más información, véase https://n9.cl/btb2l 

				

				
					123			.	Para más información, véase https://n9.cl/mk0av 

				

				
					124			.	Para más información, véase https://n9.cl/cok037 

				

				
					125			.	Para más información, véase https://n9.cl/f6gcb 

				

				
					126			.	Para más información, véase https://n9.cl/ct9z1 

				

				
					127			.	Para más información, véase https://n9.cl/un0mvm 

				

				
					128			.	Para más información, véase https://n9.cl/fxwh6 

				

				
					129			.	Para más información, véase https://n9.cl/9xqci 

				

				
					130			.	Veritas Capital Fund Management, LLC. es una destacada firma estadounidense de capital privado (private equity) con sede en Nueva York, fundada en 1992 y liderada por Ramzi Musallam. Se especializa en adquisiciones e inversiones en empresas que ofrecen productos y servicios esenciales, empresas de tecnología en industrias fuertemente reguladas como la defensa y seguridad nacional, la atención médica y la educación.

				

				
					131			.	Para más información, véase https://n9.cl/upae2 

				

				
					132			.	BHP es una multinacional de minería y recursos, una de las compañías mineras más grandes del mundo. Fue fundada en 1885, y en 2001 se fusionó con la compañía británica Billiton. Tiene su sede en Melbourne y sus principales actividades son la extracción y producción de materias primas como mineral de hierro, carbón, cobre, níquel, petróleo y gas.

				

				
					133			.	Para más información, véase https://n9.cl/9nhxe 

				

				
					134			.	A partir de aquí solo referiremos el acrónimo ETS, versión en lengua inglesa de RCDE.
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