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(Mas datos del) Calentamiento Global

v'Desde el inicio del siglo XX, la temperatura media global
de la superficie de la tierra ha aumentado 0.74 grados
centigrados.

v'Este incremento no ha sido continuo, ya que el aumento

de la temperatura en estos ultimos 50 afos ha sido el doble
de lo registrado en 100 anos.

v'La fusion de hielos en el Artico provoca una disminucion

de la superficie helada de unos 72000 km? cuadrados al
ano.

v'Sucesos meteoroldgicos extremos. De las 120 catastrofes
anuales que solian registrarse en el planeta en la década
de los 80 hemos pasado a unas 500 que afectan a mas de

200 millones de personas (Intermon Oxfam Internacional,
noviembre 2007).



(Dudas sobre el) Calentamiento Global

v'A pesar de todas estas evidencias, hoy en
dia aun existen muchas voces (gobiernos,
sectores, empresas con claros intereses)
que discrepan sobre si existe 0 no cambio
climatico o si el cambio climatico esta
producido o no por el hombre.

v'Todo esto a pesar de que un articulo de
Oreskes (2004) publicado en la revista
Science demostrara que ningun articulo de
los 928 publicados entre 1993 y 2003 y en
cuyas keywords apareciera la expresion
“global climate change”, ponia en duda el
origen antropogeénico del calentamiento
global.




Calentamiento Global

La inmensa mayoria de los gobiernos y de las principales

Industrias o sectores afectados, la pregunta que se hacen

no es si existe o0 no el cambio climatico, sino que lo que se
preguntan es

¢, CoOmo nos podemos adaptar al cambio climatico?

El clima afecta todas las areas de la vida y por tanto los
cambios en el clima afectan a todos y cada uno de
nosotros. De hecho, el cambio climatico esta provocando
riesgos y oportunidades, posibles pérdidas o posibles
ganancias.



Cambio climatico e impacto econémico

Palutikof et al. (1996) en el que estudian una subida de
temperaturas que sacudio Inglaterra y Gales de noviembre
de 1994 a octubre de 1995:

v" La tasa de mortalidad aument6 en los meses de verano del 95
debido a la ola de calor.

v" Los granjeros y piscifactorias sufrieron pérdidas de 180 millones
de libras.

v" La industria del seguro tuvo que hacer frente a pagos adicionales
de 350 millones de libras derivadas de la sequia.

v" El consumo de gas natural y de electricidad descendi6
bruscamente y solo se recupero en verano. La industria energeética
(los consumidores) dejaron de ganar (se ahorraron) 355 millones de
libras.

v" La industria de bebidas y refrescos incrementd sus beneficios en
130 millones de libras.



El informe Stern

El informe fue encargado por el gobierno del Reino Unido al
economista Sir Nicholas Stern y fue publicado a finales del
2006 (Stern, 2006).

El informe tuvo un impacto mediatico espectacular, con unas
conclusiones y cifras contundentes:

“El cambio climatico es considerado como una amenaza
global, que afectara a la produccion mundial, a la vida
humana Yy al medio ambiente, y de respuesta urgente.”

“Los costes de tomar acciones pertinentes se limitan al 1%
del PIB mundial frente al 20% que costaria no hacerlo.”




El informe Stern

Segun Stern (2006) tienen que darse tres
elementos para una respuesta global
efectiva al problema:

1. Poner precio al carbono.

2. Apoyar la innovacion y el despliegue de
tecnologias bajas en carbono.

3. Informar, educar y persuadir de lo que se
puede hacer para responder al cambio
climatico.

Stern (2006) concluye que “ya no es posible
evitar el cambio climatico, pero si es
posible proteger en cierta medida
nuestras economias y sociedades contra
sus impactos.”




Impactos del cambio climatico en Espana

v'En el afio 2005, se publicd la Evaluacion Preliminar de los
Impactos en Espana por Efecto del Cambio Climatico
(EPIEECC, véase Lopez et al. 2005).

v'La redaccion de este informe fue una iniciativa del Ministerio

de Medio Ambiente y en ella participaron cerca de 450
Investigadores especializados en diferentes en campos del
saber.

v'En dicha evaluacion preliminar se intentd valorar cudles
podrian ser los cambios que ocurririan a lo largo de este siglo
en el clima de Espafna como consecuencia del calentamiento
global y como tales cambios podian afectar a los diferentes
ecosistemas, a la salud humana y a algunos de los principales
sectores economicos de nuestro pais.



Clima y proyecciones en Espana

EPIEECC: Con datos de clima espafnol hasta 1999, se

realizaron diferentes proyecciones de clima futuro a partir
de las estimaciones obtenidas de diferentes modelos
climaticos.

v" Incremento progresivo de las temperaturas medias.

v" Aumentos de la temperatura media mayores en los
meses de verano que en los de invierno.

v Mayor frecuencia de dias con temperaturas extremas
en la Peninsula, especialmente en verano.

v" Tendencia generalizada hacia una menor precipitacion
acumulada anual.



Indice de Temperaturas en Espaiia: ITE

El clima en Espana es enormemente variado debido a su
topografia y a su situacion geografica, con una notable
amplitud de valores extremos diarios.

Con el fin de tener una unica referencia diaria para Espana, se
ha trabajado con un indice de temperaturas denominado ITE
(véase Valor et al. 2001).

La temperatura media se ha calculado como la media de la
temperatura maxima y minima. Esta serie diaria de
temperaturas se ha obtenido para cuatro estaciones
meteoroldgicas situadas en Madrid, Valencia, Sevilla y Bilbao.
A partir de esas series, se ha obtenido una Unica serie diaria
ponderada por poblacion.



Indice de Temperaturas en Espaiia: ITE




Indice de Temperaturas en Espana: ITE
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Proyecciones

v" Incremento progresivo de las temperaturas medias.
v" Aumentos de la temperatura media mayores en los
meses de verano que en los de invierno.

|

¢Mayor frecuencia de dias con temperaturas extremas en
la Peninsula, especialmente en verano?



HDD y CDD: Calculo

HDD y CDD: Variables derivadas de la temperatura gue se utilizan
mucho en el analisis empirico.

HDD: Grados-dia de calefaccion (heating degree-days)
HDD=max(Tl - T, 0)
CDD: Grados-dia de refrigeracion (cooling degree-days).
CDD&=max(Tl, - Tl, 0)
donde Tl . es una temperatura de referencia que en el caso espaiol
se ha estimado en 18°.

ref

Las funciones grados-dia miden tanto la intensidad como la
duracion del frio en invierno y del calor en verano.



HDD y CDD: tendencias en invierno y verano
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Dias con temperaturas extremas

NUmero de dias de temperatura extrema = Dias cuyas
temperaturas se encuentran en las colas de la distribucion
del ITE.

Valores extremos inferiores: observaciones de temperatura
diaria que son inferiores al valor que ocupa el percentil 5
(ITE<7.49

Valores extremos superiores: observaciones que ocupan una
posicion superior al percentil 95 (ITE>25.5°).



Dias mas frios
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Dias mas calidos
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Impactos del cambio climatico en Espaia

v" Incremento progresivo de las temperaturas medias.

v Aumentos de la temperatura media mayores en los
meses de verano que en los de invierno.

v Mayor frecuencia de dias con temperaturas extremas
en la Peninsula, especialmente en verano.

v" Tendencia generalizada hacia una menor precipitacion
acumulada anual.



Nivel de llenado de los embalses
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Impactos del cambio climatico en Espaia

v" Incremento progresivo de las temperaturas medias.

v Aumentos de la temperatura media mayores en los
meses de verano que en los de invierno.

v Mayor frecuencia de dias con temperaturas extremas
en la Peninsula, especialmente en verano.

v" Tendencia generalizada hacia una menor precipitacion
acumulada anual. l

iLas proyecciones se estan cumpliendo!



Otras tendencias

Prueba definitiva del calentamiento global
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Impacto en la economia

Los resultados presentados coinciden con las proyecciones
de clima futuro realizadas en la EPIEECC a partir de
diferentes modelos climaticos.

¢,Cuales son las implicaciones para la economia espanola si
se siguen cumpliendo los escenarios pronosticados y que
acciones se estan llevando a cabo?

!

v'EPIEECC
v'Plan Nacional de Adaptacion al Cambio Climatico
v'Estado de Situacion



Impacto en la economia: sector primario

El clima tiene impactos directos en

]

los ecosistemas terrestres, en los ecosistemas acuaticos
continentales, en los ecosistemas marinos, en la biodiversidad
animal, en la biodiversidad vegetal, los recursos hidricos y los
recursos edaficos

|

Impactos en estos ecosistemas y biodiversidades

!

Agricultura, Ganaderia y Pesca



Impacto en la economia: Agricultura y ganaderia

El incremento de temperaturas + la ausencia de precipitaciones

| |

Las altas temperaturas Cambios variados y no
afectaran a las plagas y homogeéneos en los cultivos a
enfermedades, tanto de lo largo de nuestra geografia
los cultivos como del que, en todo caso, requeriran
ganado, modificando la una adaptacion de los cultivos
temporalidad, frecuencia a las nuevas situaciones,
e intensidad de las sobre todo el ajuste de los

mismas. cultivos anuales.



Impacto en la economia: sector pesquero

EPIEECC (2005) y Estado de la situacion (2007) coinciden en
tres aspectos:

v'La distribucion de las especies cambiara, con aumento de
especies de aguas templadas y subtropicales.

v'Se prevé una reduccion de la productividad a nivel general.

v'En el Atlantico las aguas productivas se desplazaran hacia el
Norte.



Impacto en la economia: sector primario

Problema: se “saben” muchas cosas en general pero pocas en
particular

¢ Por qué? Ausencia de bases de datos accesibles con las que poder
realizar estudios de impacto.

Necesidad de disponer de series temporales largas

EPIEECC
+
Plan Nacional de Investigacion Cientifica, Desarrollo e Innovacion
Tecnologica 2008-2011, (PNIDI, 2007): area estratégica Energia y
Cambio Climatico se establezca como de especial interes la
observacion sistematica del clima y la elaboracion de los escenarios
climaticos a distintos horizontes temporales.



Impacto en la economia: Sector energético

La energia es responsable de un 80% de las emisiones de gases de
efecto invernadero de la Union Europea

!

Constituye la causa fundamental del cambio climatico y de la
contaminacion de la atmosfera.

|

Problema: La energia es también un elemento esencial para la
actividad econdomicay el bienestar de los ciudadanos.

|

Programa Marco Europeo de |+D+l 2008-2011: Energia y cambio
climatico



Prondsticos sobre el Consumo de Energia

Si las temperaturas siguen en aumento y las precipitaciones en
descenso, el EPIIECC pronosticaba

]

un aumento del consumo de demanda eléctrica que deberia
cubrirse con petréleo o gas natural.

|

Pero, el aumento del numero de horas de sol potenciaria el uso de
energia solar y episodios de fuertes vientos favoreceria el uso de la
energia edlica.



o
) I
bt T
T |
n T
LL] !
D I
o !
o I
m @ T
8 !

u m T
S M T
- | I
O ﬂ T
@) ! !
—_ 2 1
e @ T
S| . |
|

c I
S « |
o _ \ Hw
C T
u 1
I il
5 |
V Iﬂv 1
i —
” ” ” ” ” AL m

s v = = 5 * 3 S

¢0-des
¢0-lew
Z0-das
20-lew
L0-des
L0-rew
00-des
00-lew
66-dos
66-lew
g6-dos
86-lew
/6-des
/6-lew
96-das
96-lew
Gg-des
G6-lew
y6-dos
y6-lew
¢6-dos
£6-lew
z6-des
Z6-lew
16-das
|6-lew
06-des
06-lew
68-des
68-lew
gg-das
gg-lew
/g-das
/8-lew
9g-des
9g-lew
Gg-das
Gg-lew
pg-dos

yg-rew



E (G\Wh)

Evolucion del Consumo de Energia

800

700 - 2003

600 -

500

1993
400

300 - 1983

200 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘

ITE (°C)



Impacto en la economia: sector energético

Cada vez se consume mas y el consumo es menos eficiente

|

Los objetivos del Plan Nacional de Investigacion Cientifica, Desarrollo e
Innovacion Tecnologica 2008-2011, (vease PNIDI, 2007, p. 90y
siguientes) consisten en:

v'Desarrollar un sistema energético sostenible y abastecido por recursos
autoctonos especialmente renovables o0 ampliamente disponibles en el
mercado mundial como son el carbon limpio y la energia nuclear

v'Potenciar y desarrollar |las tecnologias destinadas a lograr mejoras de
la eficiencia energética y reducir el consumo de energia por unidad de
PIB.



Impacto en la economia: Turismo

EPIIECC ante subidas en las temperaturas y disminucion de
precipitaciones pronosticaba

|

v"Problemas de viabilidad en los destinos de |la costa ante una subida
del nivel del mar.

v'Problemas localizados en las zonas de montafia, sobre todo el turismo
de nieve.

v'Posibilidad de que los turistas puedan disminuir la estancia media en
cada destino, retrasar el momento de la decision del viaje y cambiar la
direccion de sus visitas hacia otros lugares.



Impacto en la economia: Turismo

v'El Observatorio de Sostenibilidad en Espafia (2007): el primer
kilometro de costa esta construido en un 34% de los casos. Ademas, la
subida del nivel del mar se ha estimado en 1,7 milimetros por afio con lo
que peligran zonas turisticas (Manga del Mar Menor o la Costa Brava).

v'La subida de temperaturas ha disminuido el numero de dias con pistas
esquiables. Los resorts de esqui que ven como sus temporadas se
acortan (Cantabrico y Riaza).

v'Canarias esta perdiendo posicion competitiva. En particular, se ha
comprobado que ha disminuido el nimero de visitantes del Reino Unido
a las Canarias y se achaca a la bonaza de temperaturas en el Reino
Unido.



Adaptarse al Calentamiento Global

La lucha contra el calentamiento global es una cuestion
supranacional

|

La adaptacion a los cambios climaticos es un problema ante el cual
algunos sectores 0 empresas estan tomando posiciones.

Los mercados financieros vienen aportando algunas soluciones

1 que estan permitiendo: 1

A 05 dai Convivir con una economia que
aptarse a 10s danos empieza a estar fuertemente
que se puedan derivar

S restringida por las emisiones de
del cambio climatico CO?



carbon Finance

Conjunto de soluciones que las finanzas estan contemplando con el
fin de adaptarse al cambio climatico.

Carbon Finance (Labatt and White, 2007).

Soluciones:
v El comercio de derechos de emision de CO2
v'La emision de bonos sobre catastrofes
v'Los proyectos de financiacion en inversion en energias
renovables o energias alternativas
v'Los derivados sobre variables climaticas



Climay PIB

Nicholls (2004):. el 70% del PIB americano depende directa o
Indirectamente del clima. Ejemplos:

v'los resorts de esqui se ven seriamente afectados por la ausencia
de nieve,

v'las compafilas de construccion, se ven muy afectadas por
Inviernos muy frios,

v'las compariias eléctricas ven disminuida su demanda ante
veranos frios y/o inviernos calidos,

v'las companias de aviacion, los establecimientos hoteleros y las
empresas de entretenimiento ven disminuida la venta de billetes
ante veranos frios en las localidades costeras, etc.



Derivados OTC y CME

Los mercados derivados, tanto organizados como los OTC, llevan
algun tiempo ofreciendo una serie de productos derivados que
permiten a una determinada empresa hacer frente a cambios en el
clima gue puedan afectar a sus cuentas de resultados.

Los derivados organizados sobre variables climaticas fueron
lanzados por el Chicago Mercantile Exchange (CME) en verano de
1999.

En estos momentos se pueden negociar contratos de futuro y de
opcion sobre temperatura, mensuales y por estaciones, de un total
de 35 ciudades: 18 de USA, 6 canadienses, 9 europeas (entre ellas

Barcelona y Madrid) y 2 japonesas.



Cobertura con derivados

Hay muchas empresas y sectores cuyas cuentas de resultados
dependen fuertemente de las variables climaticas y en concreto de
la temperatura.

INGRESOS = PRECIO DE MERCADO X CANTIDAD DEMANDADA

| |

Las variaciones en el clima pueden
provocar un riesgo de variacion en la
cantidad demandada, derivado de
inviernos muy calidos o veranos muy
frios, que se denomina riesgo volumen
y al que se puede hacer frente tomando
posiciones en derivados sobre clima.

Las coberturas frente al riesgo de
variacion de precios se realizan tomando
posiciones en derivados sobre
mercaderias (energia o productos
agricolas).



Subyacente del derivado sobre temperatura

El activo subyacente de los derivados son los CDD o HDD
acumulados para una ciudad y periodo de tiempo determinado.

Para un mes o estacion fria se calcularia el acumulado de HDD
como

Cum HDD = ) HDD,
=1

Para un mes o periodo calido el subyacente seria

Cum CDD =) CDD,
t=1



Pasos para hacer la Cobertura

. Elegir el indicador climatico que afecta a la empresa (la
temperatura, la radiacion solar, las precipitaciones en forma de
lluvia, las precipitaciones en forma de nieve, etc).

. Seleccionar el indicador economico de la empresa que mejor
refleje los efectos del cambio de las condiciones climaticas
(ingresos, beneficios o ventas).

. Calcular nivel optimo de ese indicador climatico que le permita
obtener un nivel de ingresos, beneficios o ventas optimo.

. Buscar el activo derivado y el periodo de cobertura gue mas se
ajuste a dicho nivel.



Pasos para hacer la Cobertura

Ejemplo: Supongamos que tenemos una estacion de esqui cercana
a Madrid. Si tenemos en cuenta los datos de los ultimos 55 afos,
en Madrid, el Cum HDD por termino medio en la estacion invernal
(meses de noviembre a marzo) es de 1520 grados/dia.

La estacion de esqui considera que sus ingresos se verian
seriamente afectados si el invierno presentara una temperatura
calida que llevara al indice a estar por debajo de 1200 grados/dia.

Un resort de esqui teme inviernos calidos y en el mercado de
opciones tomaria posiciones de compra de opciones de venta
sobre HDD.



Pasos para hacer la Cobertura

Cobertura: La estacion de esqui daria una orden para comprar
opciones de venta con precio de ejercicio K = 1200.

P(T) = Nidmero de contratos x multiplicador x maX[O, (]200 - Zn: HDD, D
t=1

Pago

AN

k

Cum HDD

Pago

N

/ Kk Cum HDD




Mas datos sobre el Calentamiento Global



http://upload.wikimedia.org/wikipedia/commons/8/82/Elvis_Presley_1970.jpg
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