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El cambio climatico es un asunto con raices en la economia. Evidentemente, es un problema que tiene profundas
implicaciones en el medio ambiente y en la sociedad y tiene sus origenes en un concepto que los economistas
llaman externalidades; es decir, impactos que no se contabilizan en los mercados. Asi, por ejemplo, las emisiones
de CO, y otros gases de efecto invernadero deben incorporarse dentro de los costos de la actividad econémica
para, de esta forma, incentivar a las empresas a reducir sus emisiones. En México existen tres instrumentos de
precios que tienen esta finalidad y que a continuacion se detallan.

El primero fue aprobado en 2014, y consiste en el Impuesto Especial a Productos y Servicios (IEPS) aplicado a
combustibles fdsiles en México, el cual va justamente en el sentido de establecer un precio a las emisiones de
CO,, ya que, conforme mayor es la intensidad de carbono resultado de la quema de un combustible determinado,
mayor es el precio a pagar. Este impuesto aplica al productor o importador de combustibles en el territorio
nacional, siendo de acuerdo con la Ultima actualizaciéon de 16.37 centavos por litro para el caso de las gasolinas,
aunque el monto varia para otros combustibles. No obstante, este impuesto tiene hasta ahora una limitante, y es
que la cantidad recaudada no va destinada a acciones de mitigacion o adaptacion al cambio climatico, sino que es
un ingreso mas que tiene el gobierno federal.

El segundo instrumento es el mercado voluntario de carbono, el cual nace formalmente con la firma del Protocolo
de Kioto en 1997. Como todo mercado, existe un vendedor, que en su caso esta representado por proyectos que
avalan haber reducido una determinada cantidad de emisiones de Gases de Efecto Invernadero (GEIl) a la
atmosfera. Del lado de los compradores se encuentran empresas, individuos u otras instituciones que, sin tener un
mandato legal de reducir sus emisiones, deciden participar por temas como posicionamiento reputacional,
compromiso en sus estrategias de negocio responsable o bien para anticiparse a futuras regulaciones.

El tercer instrumento son los sistemas de comercio de emisiones. En estos, a diferencia del mercado voluntario,
las empresas que participan si tienen la obligacién de reportar y reducir sus emisiones, para lo cual se establecen
usualmente permisos, que avalan que las empresas puedan emitir una determinada cantidad de emisiones de GEI
y que se va reduciendo progresivamente en el tiempo, pero que si rebasan los umbrales permitidos deben adquirir
permisos o certificados a otras entidades que estén logrando reducir sus emisiones, permitiendo cierto nivel de
vinculacion con el mercado voluntario de carbono o en caso contrario, pagar un determinado precio por las
emisiones adicionales a la entidad regulatoria. En México desde hace unos afos se impulsa un sistema nacional
de comercio de emisiones que, por el momento, se encuentra detenido, pero también desde las entidades
federativas se han hecho esfuerzos en este mismo sentido, destacando los casos de Guanajuato, Querétaro,
Tamaulipas y Yucatan.

Existen esperanzas de que con la proxima administracion federal la politica climética retome vuelo, lo cual incluye
la puesta en marcha de un sistema nacional de comercio de emisiones. Quedan aun pendientes los mecanismos
de coordinacién entre estos instrumentos, ya que una vez que el sistema nacional entre vigor en México, deberan
evitarse cuestiones como el doble conteo con los sistemas estatales, tanto de las emisiones de las empresas,
como de las reducciones logradas. Toca a la ciudadania estar al pendiente de un tema que no se puede seguir
postergando.
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AVISO LEGAL

El presente documento no constituye una "Recomendacion de Inversion” segun lo definido en el articulo 3.1 (34) y (35) del
Reglamento (UE) 596/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo sobre abuso de mercado ("MAR"). En particular, el presente
documento no constituye un "Informe de Inversiones" ni una "Comunicacion Publicitaria" a los efectos del articulo 36 del
Reglamento Delegado (UE) 2017/565 de la Comision de 25 de abril de 2016 por el que se completa la Directiva 2014/65/UE del
Parlamento Europeo y del Consejo en lo relativo a los requisitos organizativos y las condiciones de funcionamiento de las
empresas de servicios de inversion ("MiFID II").

Los lectores deben ser conscientes de que en ningun caso deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones
de inversion y que las personas o entidades que potencialmente les puedan ofrecer productos de inversién seran las obligadas
legalmente a proporcionarles toda la informacién que necesiten para esta toma de decision.

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos u
opiniones referidas a la fecha del mismo, de elaboracién propia o procedentes o basadas en fuentes que consideramos fiables,
sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece garantia, expresa o implicita, en
cuanto a su precision, integridad o correccion.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcién, por ejemplo, del contexto econémico o las
fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este
documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacién o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener
interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningln contrato, compromiso o decision de
ningun tipo.

El contenido del presente documento esté protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida
su reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacion publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacion, reenvio o la
utilizacién de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté legalmente permitido o
sea autorizado expresamente por BBVA en su sitio web www.bbvaresearch.com.
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