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1. INTRODUCCION

A lo largo de los ultimos treinta anos, se ha ido consolidando progresivamente el
consenso cientifico en torno a lo que se denomina el “origen antropogénico del
calentamiento global del planeta”. Es decir, la comunidad cientifica ha llegado a la
conclusion de que la actividad humana es responsable del aumento de la temperatura
de la Tierra a través de las emisiones de los denominados “gases de efecto
invernadero” (GEI); principalmente, CO2, metano y ozono troposférico.

Siendo, de entre todos ellos, el diéxido de carbono es el que ejerce un mayor control
sobre el clima de la Tierra, segun un estudio del Instituto de Estudios Espaciales
Goddard de la NASA.

Al mismo tiempo, los paises desarrollados (y en especial, los europeos) estan siendo
cada vez mas sensibles al problema de la sostenibilidad ambiental en un intento de
dejar a las generaciones futuras un planeta limpio que sea habitable.

Todo esto ha llevado a la firma de sucesivos acuerdos internacionales sobre medio
ambiente, auspiciados por Naciones Unidas. El mas relevante fue el de Kioto, de
1997, pero sin duda es el ultimo de ellos, el Acuerdo de Paris firmado en diciembre
de 2015, el que ha marcado un punto de inflexion en la agenda medioambiental de
la comunidad internacional.

El principal objetivo del Acuerdo de Paris es mantener el aumento de la temperatura
global muy por debajo de 2°C respecto de los niveles existentes antes de la
revolucion industrial, realizando esfuerzos para limitarlo a 1,5°C. Y para ello, los
paises firmantes del Acuerdo se comprometen a fijar un objetivo concreto en materia
de reduccién de emisiones de GEI.

En el contexto de estos acuerdos, la Unidén Europea se ha propuesto reducir los
niveles de emisiones en 2050 en un 80-95% respecto de los existentes en 1990, tal
como recoge en el documento “Hoja de ruta hacia una economia hipocarbdnica
competitiva en 2050”. El esfuerzo para lograr una “descarbonizacion de la economia”
es colosal y requiere de cambios en las estrategias y comportamientos por parte de
todos los agentes: ciudadanos, actores econémicos y gobiernos. Ello ha dado lugar
al debate sobre la denominada “Transicion Energética”, esto es, como se puede
abordar el reto de transitar hacia una economia que apenas emita CO2.

Este es, sin duda, uno de los retos principales al que nos enfrentamos todos en el
siglo XXI. Los cambios que se van a requerir tienen implicaciones sobre el conjunto
de la economia, pero principalmente, sobre el sector industrial (en el que la energia
es un factor productivo fundamental), el sector del transporte (responsable en la
actualidad de la cuarta parte de las emisiones de GEI de origen antropogénico), el
sector residencial (a través de los sistemas de calefaccion y de acondicionamiento de
aire) y, por supuesto, sobre la generacién de electricidad.

Para avanzar en la estrategia de descarbonizaciéon, las instituciones europeas ya
aprobaron en 2007 unos objetivos concretos en materia de desarrollo de energias
renovables y de eficiencia energética a cumplir en el afio 2020, objetivos que se
asignaron a los diferentes Estados miembros. Todo el esfuerzo desarrollado a lo largo
de los ultimos afios por los paises europeos en estas materias ha estado orientado al
cumplimiento de estos objetivos.

En octubre de 2014, sobre la base del paquete de medidas sobre clima y energia
hasta 2020, la Comision Europea aprobd nuevos objetivos para el afio 2030.
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Finalmente, en estos momentos, las instituciones europeas discuten un nuevo
paquete legislativo lanzado en otofio de 2016 por la Comisién para asegurar que la
Union Europea lidere el cambio hacia la Transicidon Energética a nivel mundial y que
ello tenga lugar en un marco de mayor integracién de los mercados energéticos a
nivel europeo. Es el denominado Paquete de Invierno: “Energia limpia para todos los
europeos”.

Este paquete legislativo incluye, entre otras cuestiones, la obligacién para los Estados
Miembros de elaborar Planes Nacionales Integrados de Energia y Clima en los que se
establezcan los objetivos, metas, y contribuciones nacionales para cada una de las
cinco dimensiones de la Unidn de la Energia, asi como una descripcion de las politicas
y medidas previstas para su cumplimiento.

En el Anexo que se incluye al final de este capitulo de introduccidn, figura una tabla
que resume el conjunto de objetivos de la UE en materia de cambio climatico para
2020, 2030 y 2050.

En este contexto, el pasado 7 de julio de 2017, el Consejo de Ministros acordo la
creacién de una Comisién de Expertos encargada de elaborar un informe en el que
se analicen las posibles propuestas que permitan contribuir a la definicion de la
estrategia espafola para la Transicion Energética.

ANEXO. OBJETIVOS DE LA UE EN MATERIA DE CAMBIO
CLIMATICO PARA LOS ANOS 2020, 2030Y 2050
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Por ello, resulta fundamental que uno de los factores que vertebre la estrategia de la
descarbonizacién sea el establecimiento de las sefales correctas que deben percibir
tanto los consumidores como las empresas. Ello exige reflexionar sobre la adecuada
formacion de los precios en los mercados, la necesaria internalizacion de los dafios
ambientales a través de la fiscalidad y sobre el disefio correcto de los peajes de
acceso a las redes en los sectores de electricidad y gas. Todos estos aspectos son
analizados en detalle en este Informe, con una especial atenciéon al nuevo papel activo
que ha de desarrollar el consumidor a lo largo del proceso de Transicion Energética
y a la nueva figura del agregador, que permitird que el desarrollo de los recursos
distribuidos (generacion distribuida, almacenamiento y gestion de la demanda)
pueda ser una realidad en los préximos afios.

Las fuentes de generacién de CO2 se clasifican en fijas o difusas, en funcion del tipo
de emisién.
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2. UNA SITUACION PENDIENTE DE RESOLVER
2.1. SITUACION EN ESPANA

El informe de Responsabilidad de las Grandes Empresas energéticas e industriales de
Espafia en el Cambio Climatico, publicado por el Observatorio de la Sostenibilidad,
sefala que Espafia emitié en 2015 un total de 337 millones de toneladas totales de
GEI, distribuidas de la siguiente manera:

- Sectores fijos (industria y energia): 40,4%
- Sectores difusos (transporte, hogares, servicios, agricultura): 59,6%

Este informe indica que, en general, las emisiones crecieron un 3,3% en total en
Espafia respecto a 2014, lo que va en contra de los compromisos de reduccion
contraidos por los firmantes del Acuerdo de Paris contra el Cambio Climatico.

Ademas, hace mencién a que la emision de los sectores fijos se concreta en un nucleo
de 10 empresas que emiten el 69,4% de las emisiones de gases de efecto
invernadero totales.

- Endesa: 33,3

- Repsol: 13

- Gas Natural Fenosa: 12,9
- Hidrocantabrico: 10,6

- ArcelorMittal: 6,4

- Viesgo: 5,3

- Cepsa: 4,8

- Cemex: 3,4

- Iberdrola: 2,6

- Cementos Portland: 2,4

*Datos expresados en millones de toneladas de CO2

En resumen, los sectores fijos con mayores emisiones se deben a la produccion
energética, las industrias con grandes procesos de combustion, el tratamiento y
transformacién de hidrocarburos, la industria cementera y la transformacién quimica.

De acuerdo con el estudio del Observatorio de la Sostenibilidad, si se tiene en cuenta
que la fuente de datos utilizados son las verificadas por el RENADE y que las
asignacion de derechos a instalaciones se ha realizado mediante el Registro Mercantil,
esto supone que las asignaciones pueden ser muy conservadoras y, que sus
emisiones, por tanto sean “mucho mayores de las consignadas”, ya que existen o
pueden existir otras emisiones de estas empresas (mineria, transporte, puertos,
consumos) que no estén incluidos en esta contabilidad.

2.2. LOS RIESGOS EMPRESARIALES DEL CAMBIO CLIMATICO

El informe subraya también ciertos riesgos empresariales del cambio climatico a la
hora de ser evaluado, por ejemplo, por las agencias de calificacién o ‘rating’ o por la
apreciacién del atractivo de estas empresas para acceder a recursos financieros. Por
ello, muchas empresas disponen o estimulan los planes estratégicos concretos para
reducir emisiones de CO2.

Ante este hecho, el Observatorio considera que a partir de estos datos se pueden

identificar responsabilidad diferenciadas hacia el exterior del entorno empresarial
como en la afectacién a los propios accionistas, tensiones que deberan derivar en

AIRToken | Pagina 6



proyectos inaplazables para la adaptacién inmediata al cambio climatico, cuyos
costes y financiaciones representaran una “distorsion muy importante para su propia
valoracién empresarial”.

Tras el analisis, el Observatorio apela a la conveniencia de establecer responsabilidad
diferenciadas de cada agente social segun su responsabilidad con el problema y
aconseja a las empresas que eviten las “politicas contradictorias” como las
subvenciones perjudiciales para el medio ambiente.

Entre sus consejos, recomienda reducir las emisiones mediante el aumento de la
eficiencia y la sustitucién de los combustibles o las tecnologias mas contaminantes
como el carbon o el gas por energias renovables.

También insiste en la importancia de poner un precio “realista” al carbono para que
funcionen correctamente los mercados de emisiones y que las administraciones sean
“limpias” y den ejemplo con actuaciones de sostenibilidad. En su receta no se olvida
de los ciudadanos y consumidores a quienes reclama que exijan un mayor
compromiso de las empresas y las administraciones.

*RENADE: Registro Nacional de Derechos de Emision de Gases de Efecto
Invernadero).

2.3. KYOTO Y LOS MECANISMOS DE FLEXIBILIDAD

El Protocolo de Kioto es el instrumento legal que establece por primera vez objetivos
de reduccion y limitacion de emisiones de gases de efecto invernadero para los
principales paises desarrollados y con economias en transicion. Entre los
instrumentos previstos en el Protocolo para facilitar el cumplimiento de sus
compromisos, ocupan un lugar destacado los llamados Mecanismos de Flexibilidad,
gue podran usarse con caracter complementario a las medidas y politicas internas de
reduccion de emisiones.

Los Mecanismos de Flexibilidad se basan en el caracter global del reto del cambio
climatico y permiten que los paises con compromisos en materia de reduccion y
limitacion de emisiones puedan alcanzar sus objetivos reduciendo las emisiones en
otros paises firmantes del protocolo. El objetivo perseguido es doble, facilitando el
cumplimiento de compromisos de reduccion y limitacion de emisiones, y apoyando el
desarrollo sostenible de los paises en desarrollo a través de la transferencia de
tecnologias limpias.

El Protocolo de Kioto permite ademas a los paises firmantes que utilicen parte de las
toneladas de carbono absorbido por sus “sumideros” en el cumplimiento de sus
compromisos. En el Protocolo se consideran como sumideros ciertas actividades de
uso de la tierra, cambio de uso de la tierra y selvicultura (LULUCF por sus siglas en
inglés) vy, al igual que los Mecanismos de Flexibilidad, son otro instrumento del
cumplimiento de los compromisos de reduccidon de emisiones.

El Protocolo de Kioto establece tres Mecanismos de Flexibilidad para facilitar a los
Paises del Anexo I de la Convencion (paises desarrollados y con economias en
transicion de mercado) la consecucion de sus objetivos de reduccion y limitacién de
emisiones de gases de efecto invernadero.

Los tres Mecanismos son: el Comercio de Emisiones, el Mecanismo de Desarrollo
Limpio y el Mecanismo de Aplicaciéon Conjunta. Los dos ultimos, son los denominados
Mecanismos basados en proyectos, debido a que las unidades de reduccién de las
emisiones resultan de la inversidon en proyectos, adicionales ambientalmente,
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encaminados a reducir las emisiones antropdgenas por las fuentes, o a incrementar
la absorcion antropdgena por los sumideros de los gases de efecto invernadero.

Estos Mecanismos son instrumentos de caracter complementario a las medidas vy

politicas internas que constituyen la base fundamental del cumplimiento de los
compromisos bajo el Protocolo de Kioto
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3. EL COMERCIO DE LOS DERECHOS DE EMISION

3.1. INTRODUCCION

El comercio de derechos de emisién es un instrumento de mercado, mediante el que
se crea un incentivo o desincentivo econdmico que persigue un beneficio
medioambiental: Que un conjunto de plantas industriales reduzca colectivamente las
emisiones de gases contaminantes a la atmosfera.

Los elementos basicos de un esquema de comercio de derechos de emisién son,
tipicamente:

1. Autorizacién de emisidn: Permiso otorgado a una instalacion afectada por
el régimen de comercio de derechos de emisién determinada que la
autoriza a emitir gases a la atmosfera. No se puede comprar ni vender.

2. El derecho de emisidén: Es el derecho a emitir, desde una instalacidn
afectada por este régimen, una determinada cantidad de gases a la
atmodsfera. El derecho de emision es transferible: se puede comprar o
vender.

3. Techo de emisiones: Es el volumen total de derechos de emision que se
ponen en “circulacion”. El techo se sitla por debajo de lo que
corresponderia a un escenario de emisiones tendenciales. Determina el
objetivo medioambiental, y da valor econédmico al derecho de emisién al
crear escasez.

4. Asignacion de derechos: Mecanismo por el que se reparten los derechos
de emision entre las instalaciones afectadas. Puede hacerse de forma
gratuita, mediante subasta, etc.

5. Cumplimiento: Las instalaciones afectadas por el comercio de derechos de
emisién deben entregar una cantidad de derechos de emision equivalente
a las emisiones reales producidas. No se establecen limites de emision
individuales, pero si un limite global y la citada obligacién de cubrir las
emisiones con derechos.

6. Seguimiento de las emisiones: Las instalaciones sujetas al comercio de
derechos de emision deben llevar un control de sus emisiones, con objeto
de que se pueda determinar qué cantidad de derechos de emision deben
entregar.

7. Registro de derechos: Un registro electronico que sirve para llevar la
contabilidad de los derechos de emisién en circulacién: cuantos hay y a
quién pertenece.

Actualmente existen mercados de emisiones que operan en distintos paises y que
afectan a diferentes gases. La Union Europea puso en marcha el 1 de enero de 2005
el mercado de CO2 mas ambicioso hasta la fecha (Directiva 2003/87/CE, transpuesta
al ordenamiento juridico espafiol por la Ley 1/2005). Cubre, en los 27 Estados
miembros, las emisiones de CO2 de las siguientes actividades: centrales térmicas,
cogeneracion, otras instalaciones de combustién de potencia térmica superior a
20MW (calderas, motores, compresores...), refinerias, coquerias, siderurgia,
cemento, ceramica, vidrio y papeleras.
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El régimen Comunitario de comercio de derechos de emision afecta globalmente a:

- Mas de 10.000 instalaciones;
-Mas de 2.000 millones de toneladas de CO2, en torno al 45% de las emisiones
totales de gases de efecto invernadero en la Comunidad.

3.2. NORMATIVA COMUNITARIA

A partir de 2013 la subasta de derechos de emision toma un papel central como
método de asignacion. La Directiva 2003/87/CE, tras su modificacién por la Directiva
2009/29/CE, establece que los Estados miembros subastaran todos los derechos de
emision que no se asignen de forma gratuita. El calendario, la gestién y demas
aspectos de las subastas, se regulan mediante el Reglamento (UE) N© 1031/2010 de
la Comisidn, de 12 de noviembre de 2010.

EL SISTEMA DE MERCADOS DE DERECHOS DE EMISIONES DE CO2

Cerca del 45 por ciento de la produccién de gases de efecto invernadero de la Unidn
Europea esta regulada bajo el Régimen de Comercio de Derechos de Emisiéon (RCDE
UE o ETS, por sus siglas en inglés), la principal herramienta del bloque de paises para
abordar el calentamiento global mediante el cobro de derechos para emitir CO2.

El Sistema de Mercado de Emisiones (ETS) controla 11.000 instalaciones industriales
de 28 paises miembros, ademas de Islandia, Liechtenstein y Noruega. Entre las
instalaciones que controlan se encuentran las centrales de produccién eléctrica, la
industria cementera, la siderurgica, las refinerias y el sector de la aviacion por los
vuelos que lleguen o salgan de la UE. En la UE, un 70% de las emisiones provienen
del sector energético y el resto corresponden a los otros tres sectores a partes casi
iguales.

En Espafia, el 50% corresponde al sector energético, es decir, a la produccion
eléctrica, y la otra mitad a los otros sectores.

El sistema de ETS se rige por la ley de demanda y oferta. Por un lado, la oferta es
fija y se da en subastas. Es una oferta peculiar porque para casi todos los sectores
menos el eléctrico los derechos de emisiones CO2 son de asignacion gratuita. Por
otro lado, la demanda se compone de las empresas que solicitan los derechos de
emisiones para cubrir sus emisiones. Un derecho de emisién corresponde un coste
por tonelada. Para tener una idea de la necesidad, los ratios de conversién en carbdn
y gas pueden rondar los 0.92 TC02/MWh y 0.28-0.37 TC02/MWh respectivamente (a
mayor eficiencia energética este ratio es menor). Por lo tanto, la demanda de
derechos dependerd de las necesidades de las empresas. Si sobran o falta adquirir
derechos en funcidon de la actividad, las empresas propietarias de las instalaciones
pueden acudir a un mercado secundario donde se vuelven a comprar o vender
derechos de emisiones de CO2 entre ellas.

Si las necesidades de las empresas aumentan, la demanda sube y el precio también.
Por ende, se podria pensar que el hecho que el precio ha subido se debe un aumento
de emisiones industriales ante la recuperacion de la actividad tras la crisis en un
mercado donde la oferta es fija.
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3.3. IMPLEMENTACION

El modelo de subasta que se establece en el Reglamento estd basado en una
plataforma comun de la que, bajo ciertas condiciones, pueden separarse los Estados
miembros que deseen implantar plataformas propias.

Alemania, Polonia y Reino Unido notificaron a la Comisidon, dentro del plazo
establecido para ello, su intencién de designar plataformas nacionales.

Espana, junto con los otros 23 Estados miembros restantes, subastara sus derechos
de emisién en la plataforma comun. Hasta que la plataforma definitiva esté designada
las subastas se celebraran en la plataforma comun transitoria adjudicada a la entidad
alemana EEX (European Energy Exchange). El 13 de noviembre se celebré la primera
subasta de derechos de emisién en la plataforma comun transitoria. Las subastas en
esta plataforma se celebraran los lunes, martes y jueves, de 9:00 a 11:00, hasta el
17 de diciembre de 2013.

3.4. LA CUARTA FASE Y LA RESERVA DE ESTABILIDAD DEL MERCADO

Cuando se estructuro el sistema de derechos de emision, esté partia sobre la base
de una demanda de energia en perpetua expansion y por lo tanto de una necesidad
creciente de derechos de emisién. Esto determind que el modelo se basara en la
adjudicacién de una cantidad fija de derechos de emisién en un mercado en el cual
la tasa de generacién de emisiones es variable. No se contemplé el funcionamiento
del mercado de ETS en un entorno de crisis internacional que conllevo un desplome
en la generacién de emisiones de C02. La UE se encontrdé con un sistema que no
daba sus frutos para responder a la descarbonizacion de la economia del acuerdo de
Kyoto, ya que el precio estaba en caida libre durante los afios de la crisis, entre otras
cosas por una acumulacion de un gran excedente de derechos de emision en el
sistema (y faltaba produccién industrial).

Para que los derechos de emision tengan un efecto disuasorio sobre la generacion de
gases de efecto invernadero por parte de la industria y las empresas generadoras de
energia, estos derechos deben tener un precio minimo de mercado. Un precio que no
se daba en Europa tras la crisis. Se creé que a un precio de 20-30 €/t, las tecnologias
limpias serdan mas competitivas. Mientras, se busca provocar en el sector de la
energia que el *C02 Switching Price” favorezca la quema de gas antes que el carbén
en las centrales térmicas, ya que el carbdon es alrededor de 2.5 veces mas
contaminante que el gas natural. El "Co2 Switching Price” es el precio de referencia
del CO2 que indica cuando un cambio de carbéon a gas natural o viceversa es
economicamente ventajoso para un productor de energia eléctrica.

El precio de referencia implica que tanto el “"Clean Dark Spread (CDS)"” y el “Clean
Spark Spread (CSS)” tendria el mismo valor €/ MWh. Mencionar que, si se tiene en
cuenta el coste de los derechos de emisiones de C02, el CDS es margen bruto de una
planta de generacién eléctrica por quema de carbdén en la venta de 1 unidad de
electricidad (€/MWh y el CSS es lo mismo, pero con la que de gas.

Por ello, la Comision Europea (CE) reacciond con medidas de corto plazo y decisiones
de largo plazo. Las medidas de corto plazo han supuesto suspender la adjudicacién
de 900 millones de derechos de emisién entre 2014 y 2016 hasta enero de 2019. Al
finalizar 2016, el exceso de derechos de emision era de 1.700 millones de toneladas
mientras que la demanda total de las empresas europeas es del orden de los 1.750
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millones de toneladas. A partir de enero 2019, en lugar de adjudicar en el mercado
los 900 millones de derechos acumulados, estos se incorporaran a una Reserva de
Estabilidad del Mercado (MSR, por sus siglas en inglés).

Estas medidas y otras forman parte de |la cuarta fase del mercado de ETS para cumplir
con los objetivos de accion contra el cambio climéatico y reducir las emisiones de C02
en un 40% para 2030.

El MSR es un mecanismo no discrecional que regula la cantidad de subastas en el
mercado europeo del carbono. La base para el funcionamiento del MSR es el
excedente del mercado resultante de la estimacién oficial del nimero total de
derechos de emisidon en circulacién para el ano anterior (x-1) que haga la Comision
cada 15 de mayo de cada ano (afio). El sistema de MSR pretende actuar como un
regulador del mercado en la medida que la adjudicacion de derechos de emisién es
fija mientras que la generacidon de emisiones es variable:

- Reglas para la retencion de derechos: Si el nimero publicado de derechos
de emision en circulacion supera los 833 millones de toneladas, el 24% de ese
monto se retendra de las subastas programadas desde el 1 de septiembre del
afio x hasta el 31 de agosto del afio x + 1. A partir de 2024 en adelante, la
tasa de retiro sera del 12%.

- Reglas para la liberacion de derechos: Si el nUmero publicado de derechos
de emisidn en circulacion es inferior a 400 millones de toneladas, se liberaran
100 millones de derechos en las subastas programadas desde el 1 de
septiembre del afio x hasta el 31 de agosto del afio x + 1. Si la cantidad de
permisos en la reserva es inferior a 100 Mt, se liberaran todos los permisos.

Se prevé que la puesta en marcha del mercado de ETS en esta cuarta fase implique
el drenaje de los excedentes del mercado a razén de un 24 % por afio entre 2019 y
2023 y a razdén de un 12% anual a partir de ese afio, es decir que se activen las
reglas de retencidn. A esta perspectiva de reduccion masiva se le une el acuerdo que
tuvo lugar entre el Parlamento Europeo y el consejo para fortalecer el sistema aun
mas a finales de 2017:

- Se acordd una aceleracion en la disminucion progresiva de derechos de
emisiones de 2% anual en lugar de 1.74%, lo que implica una retirada de 556
millones de derechos. Es decir que a los 900 millones retenidos se les suma
556 millones menos en circulacion.

- Se decidié reducir el nimero de derechos de emisiones de asignacion
gratuita por entidad ya que un nimero considerable de asignaciones gratuitas
quedara reservado para instalaciones nuevas y en crecimiento.

Por ultimo, y no por ello menos importante, recordar que en 2014 la nueva Directiva
relativa a los mercados de instrumentos financieros (en adelante MIFID II) trata los
derechos de emisiones de C02 como instrumentos financieros, abriendo la puerta a
otros agentes en el mercado como los bancos y fondos de inversiones que invierten
a medio y largo plazo. Unos nuevos agentes que toman posiciones teniendo en cuenta
que la politica europea apuesta firmemente por la descarbonizacion de la economia.

Por ende, los elementos que presionaron el precio de los derechos de emisiones de
C02 a un 60% superior respecto al afio pasado son: anticipacién de una mayor rigidez
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en el mercado ya que la industria no estara dispuesta a vender, la realizacidén de que
el MSR se aproxima y una politica vigente segura de fortalecimiento del sistema de
ETS; nuevos participantes en el mercado de carbono de la UE y los ‘Headline-trading’
por especuladores relacionados con varios eventos que ya estaban.

Recapitulando, el precio de derechos de emisiones subié estos pasados meses no
solo por la habitual compra estacional de derechos de emisiones que se da en abril
para que las empresas aseguren cubrir sus emisiones de C02 respecto al aifio anterior
sino también por:

8. Una mayor demanda debido a la recuperacion de la actividad industrial, y
menos venta por parte de la industria de sus derechos de emisiones de
C02.

9. Las novedades regulatorias aprobadas por la UE a finales del afio pasado
para atajar la sobre-oferta con el MSR.

10. La mayor compra de ETS por nuevos actores en posiciones a largo plazo
que reduce la oferta disponible.

Un precio de derechos de emisiones de C02 alto que repercute directamente en el
precio de electricidad diario y a futuro. Segun los ratios de conversién de carbon
(0.92 TC02/MWh) y gas (0.28-0.37 TC02/MWh) respectivos y una subida de 15 €/ton
podria suponer una aumento en el coste productivo de dichas tecnologias de en torno
a 14.4 €/MWh y 5.5 €/MWh. Ya la continua penetracion de las renovables ha reducido
los margenes operativos de las plantas de quema de carbon, seguramente forzando
a las menos eficientes a desconectarse de la red.

Esperemos que la subida del precio de derechos de emisiones de C02 incentive un
cambio mas rapido del carbén al gas o veremos un precio de la electricidad muy
elevado en los proximos afios.

3.5. LOS SUMIDEROS DE CARBONO

Se conoce como sumidero todo sistema o proceso por el que se extrae de la
atmésfera un gas o gases y se almacena. Las formaciones vegetales actian como
sumideros por su funcion vital principal, la fotosintesis (proceso por el que los
vegetales captan CO2 de la atmédsfera o disuelto en agua y con la ayuda de la luz
solar lo utilizan en la elaboracion de moléculas sencillas de azlcares). Mediante esta
funcion, los vegetales absorben CO2 que compensa las pérdidas de este gas que
sufren por la respiracion y lo que se emite en otros procesos naturales como la
descomposicion de materia organica.
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4. MEJOR PREDICCION SOBRE EL VALOR DEL TOKEN

Basamos el valor del token en distintas premisas
- Premisas fundamentales y de mercado
- Premisas técnicas

4.1 PREMISAS FUNDAMENTALES Y DE MERCADO
Exponemos a continuacién el diagndstico y nuestra soluciéon a los problemas del
mercado actual de carbono

Los grandes problemas del mercado actual del carbono son basicamente tres:

- La centralizacion: muy obvio y acusado en el mercado regulado, los grandes
organismos internacionales (UE y Gobiernos de Estados miembros en nuestro caso
europeo) son los actores que manejan el mercado. Es obvio que la tecnologia
Blockchain puede abrir los mercados a otros actores que ahora mismo quedan fuera,
como pueden ser las industrias reguladas por ETS pero que quedan fuera de las
asignaciones de emisiones de la UE, con lo que atacamos de raiz el problema
reconocido abiertamente por la UE de los sectores en riesgo de fuga de carbono.
Supone un problema menor pero también existente en el mercado voluntario de
carbono, donde los generadores de energia eléctrica son los grandes actores
actualmente

- Solucion - cédmo lo hacemos: el propio disefio de nuestra plataforma
blockchain es descentralizado, pero seguro al mismo tiempo al permisionar a los
agentes involucrados. Se amplia el abanico a cualquier organismo que quiera ser
neutro en carbono debido a su RSC, incluso a particulares

- La falta de liquidez y de conexién segura y fiable — eficiencia - entre oferta y
demanda: especialmente acusado para el caso de grandes comercializadoras de
energia verde con garantia de origen certificada en Espafa por la CNMC, que a pesar
de dicha certificaciéon oficial no logran ni hacerlo valer en la factura energética ni
tampoco encontrar un mercado consolidado para monetizar los offsets generados

- Solucidon - como lo hacemos: la plataforma, una vez permisionado un nimero
inicial de actores, funcionara con reglas de Smart contracts (consultar apartado de
tokenomics) que marcaran un precio ajustado de forma automatica a oferta y
demanda, y que para ellos serad absolutamente liquido 24x7x365

- La falta de transparencia y auditabilidad para el demandante empresarial,
retail y para la sociedad en general: tanto en el mercado regulado, donde las
asignaciones previas se realizan en bruto, como de forma muchisimo mas acusada
en el mercado voluntario, donde la variacién/volatilidad de los precios de la Teq CO2
son tremendos, de mas del 100% en algunos casos

- Solucién: la plataforma asegura una relacidon constante token - Teq CO2
auditable, trazable y absolutamente transparente para todas las partes, que podran
monitorizar en continuo dicho mercado para su toma de decisiones. Esto supone un
cambio abismal sobre el modelo actual, hasta el punto de que para el COP24 de
Katowice ya esta formado un Grupo de trabajo especifico “Blockchain for Climate”
que no dudamos expondra sus conclusiones con el mismo diagndstico que el nuestro
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4.2 PREMISAS TECNICAS
Identificamos dos principales problemas técnicos

- PROBLEMA: Falta de valor intrinseco de las Teq de CO2 compradas en los
mercados actuales, tanto en el mercado regulado, como de forma mas acusada en el
voluntario, los esfuerzos realizados no han conseguido que se pueda conseguir una
correlaciéon real, medible y trazable entre la compra de una tonelada equivalente de
CO2 y una capacidad de absorcion real y medible en la naturaleza que reduzca a nivel
global el efecto invernadero.

Solucion: como lo hacemos - Este proyecto ha atacado frontalmente y desde el inicio
este problema, quisimos estar seguros al 100% que el tokenholder obtuviera un valor
ambiental real. Queremos que el proyecto ayude realmente a reducir el riesgo de
cambio climatico. Para ello hemos trabajado intensamente en dos direcciones
estratégicas

- Certificar el origen tanto de sumideros de carbono naturales como de offsets
de energia verde por terceros de absoluta confianza

- Asegurar que el token generado sea equivalente a una tonelada de CO2 real,
esto lo hemos conseguido separando el CO2token del token elegido para la
gobernanza del modelo.

PROBLEMA: El mercado actual no replica de forma fiel la naturaleza de los
sumideros para absorber CO2 y reducir el efecto invernadero: en este sentido el
mercado actual, en vez dde tratar de acercarse a la naturaleza de un comercio
tradicional de compraventa de un producto lo que hace es:

- Mercado regulado: Establecer un regulador central que ignora en gran parte
la capacidad de absorcidon y simplemente asigna derechos de emision en base a
consideraciones politicas (problema de la fuga de carbono y de cierre de centrales y
cobro de derechos) y posterior subasta

- Mercado voluntario: establecen un mercado no controlado y altamente
especulativo en la que la relacidn con los sumideros es simplemente inexistente

Solucion - como lo hacemos: Aparte de separa el CO2token del token de gobernanza
establecemos que un inversor de cualquier tipo podra consultarlo en la Blockchain en
todo momento. Esto reduce la especulacién por el CO2token, pues no es el objetivo
final del proyecto, aunque cualquier inversor, mas allad de los agentes directamente
involucrados, puede invertir cuanto desee en el token utilizado para la gobernanza.
Mas detalles en el apartado de tokenomics

Con estas 5 soluciones a los 5 principales problemas diagnosticados creemos que el
valor de nuestro doble token solamente puede evolucionar en sentido positivo

4.3 LAS EMPRESAS COMERCIALIZADORAS DE ENERGIAS RENOVABLES

Una de las criticas de la factura de la luz y que se le hace al sistema eléctrico actual es que, a
pesar de contar con certificados de origen renovable ---llamados GdO’s ---- luego la compra de
energia esta centralizada toda por la OMIE y es indistiguible la “sucia” de la verde. Nosotros
podemos acabar con ese problema y aportar trazabilidad con un token no fungible. La
acreditacion de la Garantia de Origen nace con la Directiva 2001/77/CE, que habla sobre el
impulso de la electricidad producida a partir de fuentes de energia renovables y con la necesidad
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de garantizar el origen de la electricidad. En cuanto al ambito estatal, a partir de la Directiva
2001/77/CE se realiza la orden ITC/1522/2007 para instaurar esta acreditacion en el Estado
Espafiol. A nivel empresarial, el problema de las diferentes empresas que estdan comercializando
proyectos de energia renovable es que, a pesar de disponer de una garantia de origen certificada
por la CNMC que se mide de forma efectiva y fiable ese origen, esto no se traduce a nivel
nacional en una capacidad de dichas empresas para monetizar los llamados offsets de carbono

Nuestra plataforma permite asimilar estos offsets generados de forma fiable y ya certificada de
forma oficial a una cantidad asimilable de AIR tokens de forma segura, trazable y Unica,
mediante Smart contract. Esto constituye una auténtica revolucién para estas organizaciones,
ya que les permite monetizar de forma rapida, fiable y efectiva dichos offsets

4.4 EL PROBLEMA DE LA FUGA DE CARBONO
Las politicas europeas de comercio de derechos de emisidon estan premiando con asignaciones

gratuitas a los sectores mas contaminantes. Por un lado, se vende a la opinidn publica que un
mercado regulado fuertemente centralizado en cada pais miembro puede hacer reducir las
emisiones globales, lo cual ha demostrado ser falso, y por otro se busca contentar a la opinion
publica intentando demostrar que se estan haciendo esfuerzos en la direccion de la reducciéon
real de emisiones

Fruto de esta contradiccidn, la situacién es la siguiente:

- Serenuevan para el periodo 2021-2030 las asignaciones gratuitas a determinadas
industrias que ya contaban con ellas, y que suponen el grueso de las emisiones

- Para “compensar” dicha asignacion gratuita renovada, se reducen de 180 a 80 los
sectores y subsectores que tiene derecho a esa asignacién de forma directa

Esto crea el concepto de fuga de carbono o “carbdn leakage”, es decir, sectores completos que
estan dentro de ETS pero cuyo coste de remediaciéon de emisiones eleva de forma dramatica la
posibilidad de trasladar su produccidn a paises no desarrollados sin restricciones ambientales,
lo cual va obviamente también en detrimento también de la reduccién global de emisiones,
supondria un gran aumento

La UE, consciente del problema, acaba de crear un listado preliminar de sectores en riesgo de
fuga de carbono, tratdndo de atraérselos por la via coercitiva de demostrar mediante
coeficientes publicados que tienen derecho a asignacion. Para ello se les ha dado un plazo que
acaba de expirar la semana pasada, 30 de junio

El sector de la cerdmica, con sus patronales ASCER e Hyspalit a la cabeza, lleva desde 2009
clamando que sus asignaciones o no existen o son absolutamente insuficientes, es decir, que
estan en riesgo de fuga de carbono. Si finalmente quedan fuera de juego, un elemento de
presion hacia la UE para este y todos los sectores con este riesgo es plantear la remediaciéon con
un sistema como el nuestro, mucho mas fiable, mil veces mas transparente, auditable y publico

Reto: Encontrar un modelo de negocio para ese 60% de agentes mediante el cual se pueda poner
en valor la capacidad de absorcién de las emisiones de gases de efecto invernadero.
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5. MODELO DE NEGOCIO

5.1 INTRODUCCION

CleanAir (en adelante "AIR token"). El AIR token es una unidad de valor basada en la tecnologia
ERC20 que permite a cualquier ciudadano del mundo participar en la lucha contra el cambio
climdtico a nivel local y particular. Utiliza la tecnologia blockchain para ello y cada token esta
asociado a la capacidad de absorcién de CO2 por una cantidad equivalente de 1 Tonelada de
CO2 de un sumidero identificado y certificado (drea de bosque o plantacion existente o
superficie de océano). Mediante blockchain garantizamos que no se da una doble contabilidad
por cada sumidero de carbono.

Estamos desarrollando la plataforma blockchain mas disruptiva, peer to peer y descentralizada
de derechos de compensaciéon de carbono en el mundo, por lo que cada ciudadano y
corporacion podrd compensar las emisiones de CO2 provocadas por su actividad diaria de forma
gratuita a la vez que consigue incrementar el nimero de tokens canjeables por Ethers o dinero
fiat.

La plataforma permite seleccionar el sumidero de CO2 con el que compensar las emisiones
individuales, atacando un problema global como es el calentamiento del planeta de forma local.
Si las emisiones de un usuario se dan debido al transporte, consumo eléctrico, climatizacién y
otros consumos energéticos durante su actividad diaria en Sevilla, CleanAir permite emparejar
esas emisiones con los sumideros cercanos a su lugar de actividad, por ejemplo bosques o
cultivos alrededor de Sevilla. Este sistema permite poner en valor los sumideros de forma local,
cuantificar su impacto de forma directa y minimizar el problema asociado al CO2 de falta de
responsabilidad, también conocido como problema del “free rider”.

5.2. ¢CUAL ES EL MERCADO POTENCIAL DE LA PLATAFORMA?

El informe de Responsabilidad de las Grandes Empresas energéticas e industriales de Espafia en
el Cambio Climdtico, publicado por el Observatorio de la Sostenibilidad, sefiala que Espafia
emitidé en 2015 un total de 337 millones de toneladas totales de GEl, distribuidas de la siguiente
manera:

e Sectores fijos (industria y energia): 40,4%
e Sectores difusos (transporte, hogares, servicios, agricultura): 59,6%

Los sectores difusos estan compuestos por agentes pertenecientes a: transporte por carretera,
transporte maritimo, transporte aéreo, calefaccion doméstica, agricultura y pequenas
empresas.

A diferencia de los sectores fijos, los sectores difusos no participan en el mercado de ETS y
suponen 200,852 millones de toneladas de GEl en Espafia. Nuestro mercado objetivo es el
transporte que emite el 25% de las emisiones totales, es decir 84.25 millones de toneladas, ya
gue es un mercado basado en combustibles fdsiles, altamente regulado en cuanto a control de
emisiones y con mecanismos impositivos en funcionamiento.

Considerando un precio por tonelada de CO2 de 15 euros/tonelada el tamafio del mercado es
el siguiente:
a) TAM - Total Addresable Market de 84.25 millones de toneladas equivale a 1,263
millones de euros por aio.
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b) SAM - Serviceable Available Market (transporte por carretera en ciudades) de
16.85 millones de toneladas equivalente a 252 millones de euros por afio.

c) SOM - Serviceable Obtainable Market de 3.37 millones de toneladas
equivalentes a 50 millones de euros. Considerando que el 10% de las
transacciones revierten a la Fundaciéon CleanAir, se estima una facturacion de 1
millén de euros el primer afio, 2 millones el segundo afio y 5 millones el tercer
afo desde su puesta en marcha.

5.3. EL PROBLEMA DEL FREE-RIDER
Pero, cual es la disposicién a pagar para compensar la huella de carbono y en qué contexto?

1. Pagar por la reduccidn de las emisiones de carbono es un cldsico problema de "free-
rider". Individuos, empresas y gobiernos tienen pocos incentivos para reducir sus emisiones de
carbono: mientras que tendrian que asumir los costos completos de reducir sus propias
emisiones, los beneficios (de riesgo de cambio climatico reducido) repercutirian a toda la
comunidad global.

2. Sin embargo, nos encontramos con que parece haber una alta disposicién declarada por
los individuos a pagar por medidas para reducir el impacto ambiental. En un sistema en el que
todos los usuarios asumen en proporcion su contribucion para compensar/reducir sus emisiones
de CO2 hay una mayor disposicién a ello, ya que esperan que todos los demas también paguen
y soporten de forma proporcional el esfuerzo. Esto acentua la importancia de la accién colectiva,
la comprension de las percepciones del publico de la justicia y la aceptabilidad potencial de
impuestos de carbono versus regimenes voluntarios.

El problema del free rider ocurre cuando hay un bien del que todos disfrutan los beneficios sin
tener que pagar por el bien. El problema del "free rider" conduce a un suministro insuficiente
de un bien o servicio y, por lo tanto, causa un fallo del mercado.

Wikipedia es un ejemplo del problema de free rider: pocas personas contribuyen
(financieramente o de otra manera) pero todos pueden usarlo.

Ademas, estos productos no son rivales, significa que no pueden excluir a otras personas de su
uso o consumo. Por ejemplo, no puede evitar que alguien utilice los beneficios de una farola,
aunque no la hayan pagado.

Los bienes publicos tienen dos caracteristicas que los distinguen; no son rivales y no son
exclusivos. No exclusivo significa que una vez que se lo proporcionas a todos, no puedes evitar
que las personas lo usen. Y no rival significa que el consumo del bien no reduce la disponibilidad
del bien para otras personas.

Como resultado, las empresas privadas no tienen ningun incentivo para producir tales bienes,
ya que no pueden hacer que todos paguen por ellos.

Otros ejemplos del problema del free-rider son: 1) si hay basura en una playa publica, y alguien
comienza a recoger toda la basura, entonces todos se benefician de la playa mas limpia. Sin
embargo, esto crea el incentivo para que las personas no se preocupen por tirar basura, ya que
alguien mas se encargara de su desastre. 2) Defensa Nacional. El gobierno brinda defensa a
todos sus ciudadanos sin importar cuanto contribuyan en impuestos.

Hasta ahora el problema del free-rider se ha venido solucionando con las siguientes formulas:
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a) Impuesto. Una solucidn es tratar a todos los beneficiarios como un solo consumidor y
luego dividir el costo por igual. Por ejemplo, si tenemos un bien publico como la defensa
nacional, podemos hacer que todos paguen utilizando los ingresos fiscales para pagar el
presupuesto de defensa nacional.

b) Solicitar donaciones. Esto puede ser efectivo para servicios de bajo costo. A la gente a
menudo no le importa hacer una pequefia donacién hacia un jardin o un museo. No todos
pagaran, pero la generosidad de las personas que pagaran compensara a los pasajeros gratuitos.

c) Hacer un bien publico privado. Si convierte un bien publico en privado, puede obligar a
todos a pagar para usarlo. Por ejemplo, al establecer un peaje en el puente publico, obligaria a
todos los que lo cruzan a pagar el costo de construccion.

En el caso de las emisiones de CO2 de los sectores difusos en Espafia, la tendencia es
implementar la opcidn c) anteriormente descrita. Se convierte un bien publico, como es el caso
de la capacidad de absorcién de CO2 del planeta, en privado y se exige pagar por su uso. La
Comunidad Auténoma de Cataluiia implantara a partir del 2019 el impuesto de CO2 a los coches.
El tributo servirad para gravar determinados vehiculos en funcion de sus emisiones de CO2, el
principal gas de efecto invernadero causante del cambio climatico.

La idea es aplicar una primera fase a todos los vehiculos con una emisiéon de 160 gramos de CO2
por kildbmetro, mientras que a partir del 2020 se extendera a los coches que arrojen a la
atmésfera mas de 120 gramos de CO2 por kildmetro. Por ejemplo, un turismo medio que emita
entre 120 y 130 gramos de CO2 pagaria unos 5,50 euros, mientras que a uno que arrojara mas
de 235 gramos le corresponderian unos 84 euros al afio. Con estos recursos, se perseguia nutrir
un doble fondo para la Generalitat (con un montante total de unos 90 millones anuales).

CLEANAIR lo que aporta es la cuantificacién precisa de la capacidad de absorber CO2 de cada
activo que se encuentra en la naturaleza y permite la casacion de esas emisiones con los activos
que estan absorbiendo las mismas. Si hiciésemos un simil con el ejemplo del peaje en el puente
publico, CLEANAIR lo que permite es que el usuario del vehiculo que utiliza el puente pague su
peaje al proveedor de hormigdn en lugar de la empresa gestora de la infraestructura, eliminando
los costes de intermediacidn.

5.4 MODELO DE NEGOCIO
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6. VENTA DE TOKENS

6.1. TOKENOMICS
Debido a la complejidad del mercado, consideramos que la forma mas eficiente de
llevar a cabo este proyecto es con la utilizacion de dos tokens.

() Un token ERC20 que servird inicialmente para la financiacion del proyecto,
y posteriormente permitird una gobernanza descentralizada de la
plataforma y sera intercambiable en mercados secundarios. Governtoken

(ii) Un segundo token propio, cuya funcién sera la certificacién de las
absorciones compradas. Este token se alojaréa en la blockchain
(hyperledger) permisionada de la fundacién. Airtoken.

6.2. FINANCIACION Y GOBERNANZA

En cualquier proyecto descentralizado, tener un sistema de gobernanza fiable que
regule las relaciones entre los participantes es clave. Cada participante o grupo de
participantes tienen sus propios intereses y es esencial que mientras formen parte
del proyecto, estos intereses estén alineados.

Las ICO (initial Coin Offerning) han demostrado lo facil que puede ser levantar capital
en poco tiempo a través de la venta de tokens, pero ya hemos visto multitud de
proyectos, donde los intereses de los inversores diferian de los desarrolladores o de
los emisores de tokens.

Para evitar esta situacién, promoveremos un sistema de gobernanza descentralizado,
aplicando distintos Smart Contracts, tanto durante el desarrollo de la ICO como para
determinadas situaciones una vez comenzado el proyecto.

6.2.1. FINANCIACION

6.1.1.1. SAFT (Simple agreement for Future Tokens)

Desarrollaremos un contrato privado con los potenciales inversores, para recibir los
fondos para desarrollar el proyecto. A cambio, recibirdn governtokens. Estos
governtokens, se iran libreando en las diferentes fases del proceso de desarrollo.
Nuestro objetivo es recaudar el 80% de los fondos necesarios para el desarrollo del

proyecto.

En caso de la obtencidn de los fondos previstos, pasariamos a la fase de ICO.

6.1.1.2. FASE 2. ICO (Initial Coin Offering)

En esta fase pretendemos recaudar el 20% restante de los fondos. Una vez pasamos
a fase ICO, se liberan el 35% de los governtokens emitidos en la fase de SAFT, con
la intencidn de que puedan participar en la gobernanza del proyecto.

Junto con el smartcontract de la ICO, se desplegaran otro smartcontract para que los
inversores con governtokens puedan dar el visto bueno al lanzamiento de la ICO, tal
y como haya sido esta propuesta.



En caso de que la votacién tenga mas del 50% de votos negativos, se devolveran el
dinero (menos los gastos incurridos hasta la fecha y nunca superando el compromiso
realizado en el contrato privado) a todos los participantes.

En caso de que la votacion tenga al menos el 50% de votos positivos, los inversores
gue no estén conformes tendran las opciones de:

(i) Podran recuperar el 75% del dinero invertido a través del en el SAFT.
(i) Continuar en el proyecto con una segunda opcién de salida una vez
desarrollada la ICO recuperando el 40% de lo invertido.

En el caso de que la decision sea salirse del proyecto, tanto en el escenario (i) como
en el (ii), la parte equivalente a los tokens no recuperado por los inversores, se
ofrecera en un primero momento a los inversores SAFT y a los inversores ICO en
segundo lugar.

6.1.1.3. FASE 3

Habiendo conseguido los objetivos propuestos en ambas fases, se liberara el 50% de
todos los governtokens obtenidos (25% restante de la fase SAFT y 50% de la fase
ICO) y se empezara con los distintos hitos del roadmap.

Cada hito del roadmap ira liberando tokens, y en hitos claves, se procedera al sistema
de votaciones descrito en la fase anterior.

6.1.2. GOBERNANZA

Una vez desarrollado el proyecto, el sistema de votaciones, Unicamente permitira la
toma determinadas decisiones de la plataforma, ya no existird la opcion de salida
(salvo la venta del governtoken en el mercado secundario).

Habra votaciones sobre los puntos clave del proyecto.

e Protocolo certificaciéon absorcion CO2
o Certificadoras
o Agentes absorbentes
e Disputas entre agentes participantes
e Consolidacion de tokens.
e Roadmap/presupuestos anuales.

Determinadas decisiones, requeriran mayoria del 70% mientras que otras del 51%.
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7. FUNCIONAMIENTO AIRTOKEN

El funcionamiento interno del proyecto sera a través de una blockchain permisionada,
donde tendremos disantos agentes.

() Creadores del token. Tienen la capacidad de absorber CO2 de la
atmosfera. Ej, bosques, lagos, técnicas artificiales

(i) Certificadoras. Se encargaran de certificar a los agentes creadores del
token bajo unas pautas

(iii) Emisores de CO2. Que tengan la necesidad de limpiar su huella de CO2.

(iv) Fundacion. Se encarga del mantenimiento de la plataforma, y de seguir
el roadmap anual votado por los propietarios de governtokens

AIRTOKEN

La Unica forma de generar un Airtoken, es a través de una tonelada de co2 absorbida.
Es decir, se cumplird en todo momento:

1 Airtoken = 1 Tonelada de Co2

Cada Airtoken sera perfectamente trazable y se podra identificar inequivocamente
donde y cuando se ha absorbido la tonelada de CO2 correspondiente.
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Sumideros:

Los sumideros tendran que estar certificados por alguna de las certificadoras, que
confirmaran, la cantidad y el ratio de absorciéon de co2. También confirmaran las
medidas necesarias para su conservacion.

En funcion de los estudios individuales generan Airtoken con una periodicidad
mensual.

Certificadoras:
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Organizaciones identificadas por el proyecto como validas para certificar sumideros
de CO2. Se les dotara de unas indicaciones para que puedan valorar y asignar
correctamente las cifras.

Estas certificadoras recibiran el pago como parte de la venta de Airtokens generados
por entidades certificados por ellas.

Se necesitara al menos
Emisores de Co2

Aquellas organizaciones, publicas o privadas, con huella de carbono positiva y que
guieran o necesiten reducir la misma, podran comprar Airtoken en la cantidad
necesaria.

En cualquier momento pueden solicitar un certificado de toneladas de co2 abrorvidas
en funcion de la posesion de los CO2tpken

Airtoken

Por cada tonelada de co2 absorbida, se creard 1 Airtoken y se publicaréd en la
plataforma-exchange

Una vez creado, Airtoken se publicara en el Exchange de la plataforma, y alli podra
ser comprado por las emisores de CO2.

Exchange

La compra-venta de Airtoken se producird en la plataforma Exchange, a la que solo
tienen acceso los agentes permisionados. Estos podran identificarse como,
compradores o generadores.

Se procedera a la libertad de precios, es decir, esté sera fijado por oferta y demanda,
y se permitiran la creacion de smartcontrat para la compra de opciones de
compra/venta.

Smart-contract.

e Creacion de tokens. La certificadora, activa el Smart contract, cuando un
generador de tokens cumple las caracteristicas adecuadas, generandose
tokens para este agente durante un tiempo determinado.

e Compra de tokens. La compra de tokens, genera un smartcontract de
reparto entre los agentes que intervienen en la generacion tal y como se ha
detallado en el punto anterior.

e Certificacion huella de carbono. Cualquier poseedor de tokens puede
activar este smartcontract que devuelve el certificado de nimero de toneladas
de CO2 representadas por sus tokens, con un informe de la trazabilidad de
los Procedimiento para la venta de tokens

() 60% Sumidero.
(ID) 30% Empresa certificadora.
(ITII) 10% Fundacién
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8. CONCLUSIONES

Desde Airtoken, hemos analizado el mercado, y creemos que nuestra solucién aporta
los siguientes puntos positivos que permite que no solo sea viable econdmicamente
sino que aporte un valor positivo a la sociedad

Destacamos las siguientes cualidades:

1.
2.
3.

Damos valor a una externalidad positiva (sumideros).

Incentivamos el desarrollo de la parte del mercado no regulado de CO2.
Damos la oportunidad de participar en la transformacion ecoldgicas a aquellas
empresas de dificil tratamiento (transporte o parte del sector mas industrial).
Incentivamos a la creacion, mantenimiento y expansion de espacios contra el
co2.

Todo esto de una manera transparente.
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