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Resumen 
La regulación medioambiental es el mecanismo más eficaz para que las empresas

internalicen los efectos de su actividad productiva sobre el entorno natural. Sin
embargo, el cumplimiento con límites y estándares de contaminación exige de las
empresas  procesos de adaptación que son en sí mismos costosos, ya que afectan a
los beneficios futuros en la medida en la que modifican sistemas y métodos de pro-
ducción. En Europa, las nuevas directivas que han entrado en vigor (la directiva
IPPC y la de derechos de emisiones contaminantes para cumplir con el Protocolo
de Kyoto), exigen de los países miembros un gran esfuerzo en la reducción de emi-
siones. En este contexto, el estudio de las características de los nuevos instrumentos
que faciliten una adaptación menos traumática para las empresas adquiere plena
relevancia. 
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Abstract 
Environmental regulation is the most effective mechanism that allows firms to

internalise the effects of their production activity on the natural environment.
However, compliance with pollution limits and standards requires firms to imple-
ment adaptation processes that are costly themselves and that moreover affect futu-
re profits to the extent that they modify production systems and methods. In Europe,
the new directives that have already entered into force (the IPPC directive and the
so-called Kyoto Protocol) require member countries to make a very important com-
mitment to reducing pollutant emissions. In this context, studying the characteris-
tics that facilitate a less traumatic adaptation by firms becomes fully relevant. 

Key Words: Command-and-control, market-based, cost-efectiveness, IPPC,
EPER, pollution permits

I. Introducción
La regulación medioambiental es el mecanismo más eficaz para que las empresas

internalicen los efectos de su actividad productiva sobre el entorno natural. En
ausencia de dicha regulación, las empresas no tienen obligación de asumir sus exter-
nalidades, por lo que no alcanzan un nivel socialmente eficiente de protección
medioambiental (Tietenberg, 1988).  

Sin embargo, el cumplimiento de los límites y estándares de contaminación pue-
de implicar cuantiosos costes tanto para el regulador (costes públicos) como para las
empresas (costes privados). En el primer caso, éstos se derivan de los recursos utiliza-
dos por el regulador a la hora de controlar y hacer cumplir la regulación. En el caso
de las empresas, éstas deben afrontar  procesos de adaptación que afectan a los bene-
ficios futuros en la medida en la que modifican sistemas y métodos de producción. 

Desde los años setenta en los que comenzó el proceso de regulación medioam-
biental de la industria, muchos estudios han analizado su repercusión en los resulta-
dos económicos de las empresas. Los primeros trabajos, basados en la regulación
estadounidense, concluyeron que la inversión dedicada por la industria al cumpli-
miento de los estándares medioambientales había disminuido el crecimiento de la
productividad y la capacidad competitiva de las empresas (Jaffe et al.,1995). La expli-
cación más recurrente es que las inversiones en capital a las que obliga la nueva
regulación pueden estar desplazando a otro tipo de inversiones directamente pro-
ductivas en el sentido convencional (Jaffe et al., 1995). Ahora bien, el hecho de que
estas inversiones no sean productivas en sí mismas, depende en buena medida del
diseño de la regulación, y del tipo de adaptación tecnológica que ésta promueve.

La evolución de la sociedad hacia una mayor demanda de calidad medioambien-
tal ha favorecido el desarrollo de mecanismos que permiten un control menos onero-
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so para el regulador, así como una adaptación más coste efectiva para las empresas.
Desde finales de los ochenta, los instrumentos meramente impositivos, denominados
command-and-control, los cuales adolecen de cierta ineficacia en términos de costes
(Tietenberg, 1985, 1995), han sido complementados e incluso sustituidos por otros
instrumentos basados en el mercado (market-based), que permiten tener en cuenta
las diferencias en costes, procesos de producción y circunstancias individuales de las
fuentes de contaminación, lo que favorece una adaptación más coste efectiva e
innovadora para las empresas (Stavins, 2003; Stewart, 1993).

Desde esta perspectiva, el presente trabajo analiza los últimos instrumentos
implantados en la Unión Europea y, por ende, en España. En concreto, los mecanis-
mos  estudiados son: La Ley de Prevención y Control integrados de la contaminación
(Ley IPPC), que trata de adoptar un enfoque conjunto en la protección del medio
ambiente; el Registro Europeo de Emisiones contaminantes (EPER), que tiene como
objetivo disciplinar la conducta de las empresas a través de la revelación de sus emi-
siones individuales a los distintos grupos de interés medioambiental (consumidores,
grupos medioambientalistas, entidades financieras, compañías de seguros e inverso-
res); y, por último, el mercado de derechos de emisión de gases de efecto invernadero,
que trata de facilitar que los estados de la Unión Europea cumplan con el compromi-
so de reducción de emisiones que asumieron al ratificar el Protocolo de Kyoto.  

El trabajo se estructura en cuatro epígrafes. En el segundo se establecen las dife-
rencias más importantes entre la regulación command-and-control y la regulación
market-based. En el epígrafe tercero se analizan la tres instrumentos regulatorios des-
critos. Por último, el cuarto epígrafe resumen las conclusiones más relevantes del tra-
bajo. 

II. Regulación command-and-control versus market-based
A la hora de analizar la efectividad social y la repercusión económica de cual-

quier instrumento regulatorio, adquiere importancia la cuestión de si éste puede ser
enmarcado dentro de una regulación del tipo command-and-control o, por el contra-
rio, del tipo market-based. La distinción entre ambos tipos de regulación ha sido esta-
blecida por autores como Hahn y Stavins (1992), Gray y Sadbegian (1995), Jaffe et
al. (1995) o Nash y Ehrenfeld (1997) a partir del grado de rigidez, permisividad y
voluntariedad asociado a cada uno de ellos. 

Básicamente, la aproximación command-and-control se caracteriza por su mayor
rigidez al imponer estándares de resultado de obligado cumplimiento; mientras que
la aproximación market-based utiliza sistemas de incentivos1 que favorecen la adop-
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ción voluntaria de medidas tecnológicas o de proceso y, por tanto, tienen un carácter
más flexible.

Los sistemas command-and-control son fundamentalmente dos: Los instrumentos
basados en la tecnología uniforme (technology-based), los cuales imponen la utiliza-
ción de determinados equipamientos y procedimientos específicos que las empresas
deben utilizar para cumplir con la regulación; y los basados en los resultados (perfor-
mance-based), que imponen un objetivo uniforme de control de la contaminación,
permitiendo cierta holgura en la forma de alcanzarlo (Stavins, 2003). 

Los inconvenientes asociados a las aproximaciones command-and-control están
siendo argumentados y contrastados desde la década de los años 80. Tietenberg
(1985, 1995), por ejemplo, se refiere a su eventual ineficacia y a su ineficiencia en
términos de costes. Eliminar la asimetría de información acerca del coste marginal
de reducción de la contaminación en cada fuente es muy difícil para los gobiernos,
por ello, las aproximaciones command-and-control tienden a elevar los costes de
cumplimiento (Stavins, 1997). Por otra parte, aunque resultan más eficaces que los
incentivos voluntarios a la hora de restringir determinadas actividades contaminan-
tes (Hahn y Stavins, 1992; Paton, 2000), la aplicación de medidas coercitivas resta
flexibilidad al proceso de adaptación de la industria. Consecuentemente, este tipo
de sistemas command-and-control han supuesto una barrera a la hora de elegir la
combinación óptima de inputs (Tietenberg, 1985; Hahn, 1989; Gray y Shadbegian,
1995), lo que ha hecho que, además de costosos, hayan sido considerados demasia-
do rígidos e inhibidores de la innovación (Cairncross, 1994; Clarke, 1994; Jaffe et
al., 2003). 

En Estados Unidos, por ejemplo, la rigidez -en plazos y formas de cumplimiento-
que caracterizó a la regulación medioambiental en la década de los setenta no dejó
lugar para la innovación y provocó procesos de adaptación de tipo reactivo, como la
utilización de tecnologías de final de proceso, que no mejoran los métodos de pro-
ducción y desplazan a otras inversiones directamente competitivas, lo que provocó
una disminución en el crecimiento de la productividad y capacidad competitiva de
la industria (Jaffe et al., 1995).

Frente a los sistemas command-and-control, los sistemas de regulación flexibles
(market-based) pueden conseguir un nivel similar de protección medioambiental a un
coste significativamente menor puesto que permiten tener en cuenta las diferencias
en costes, procesos de producción y circunstancias individuales de las fuentes de
contaminación (Stavins, 2003; Stewart, 1993). 

Consecuentemente, los instrumentos market-based han sustituido o complemen-
tado a las aproximaciones tradicionales mejorando la coste-efectividad en el control
de la contaminación (Tietenberg, 1998; Tietenberg and Wheeler, 2001). La razón de
esta sustitución reside en los incentivos dinámicos que estos sistemas favorecen. Las
empresas realizan esfuerzos en controlar la contaminación por su propio interés, y en
el grado preciso en que resultarán coste efectivos, al mismo tiempo que satisfacen los
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objetivos colectivos de calidad ambiental (Stavins, 2003). Así, estos instrumentos
incentivan las mayores reducciones de contaminación en aquellas empresas capaces
de alcanzarlas a un coste menor. Para ello, no igualan los niveles de contaminación
entre empresas como hacen los estándares de emisiones uniformes command-and-
control, sino la cantidad incremental que las empresas gastan en reducir la contami-
nación, es decir, su coste marginal (Montgomery, 1972¸Baumol y Oates, 1988, Tie-
tenberg, 1995). De esa manera, los mecanismos market-based consiguen una asigna-
ción coste efectiva de un determinado objetivo en control de la contaminación, sin
la necesidad de conocer los costes de cumplimiento de cada fuente contaminante
para poder imponer un estándar de cumplimiento ajustado a las características indi-
viduales de cada una de ellas. 

Por otra parte, los instrumentos market-based incentivan a las empresas a adop-
tar tecnologías más baratas y eficaces para controlar la contaminación, lo que deri-
va en un mayor control de las emisiones, y en la eliminación de la posible desventa-
ja para aquellas empresas que desarrollan actividades más respetuosas con el medio
ambiente (Downing y White, 1986; Malueg, 1989; Milliman y Prince, 1989; Jaffe y
Stavins, 1995). Para Stavins (1997), son precisamente las propiedades dinámicas de
estos instrumentos sobre la innovación las que adquieren más relevancia en el largo
plazo.

Los instrumentos market-based más utilizados son los impuestos medioambienta-
les, los permisos negociables de contaminación, y los incentivos económicos. 

Los impuestos medioambientales asignan una carga sobre una cantidad determi-
nada de contaminación que la empresa genera2. Este incremento en el coste de uso
del recurso tiene como objetivo que los agentes contaminantes asuman la responsa-
bilidad de sus emisiones (Pigou, 1920). El mecanismo de permisos negociables de
contaminación desarrollado por Dales (1968), asigna un objetivo de contaminación
global entre las empresas en forma de permisos repartidos, y crea un mercado en el
que éstas pueden comprarlos o venderlos según sus necesidades. Por último, los
incentivos financieros son subvenciones a las empresas para que inviertan en tecno-
logía o procesos  menos contaminantes. Al igual que el impuesto medioambiental,
este sistema favorece una mayor eficiencia en la producción, ya que una subvención
por no contaminar es otro modo de incrementar el coste efectivo de producción del
que contamina. En efecto, el hecho de que la subvención reduzca el coste de las
actividades ambientalmente respetuosas, supone un coste de oportunidad para aque-
llas que producen contaminando (Jacobs, 1991). 
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III. Instrumentos de regulación medioambiental. Implantación de las
últimas directivas europeas en España

III.1. La Ley 16/2002 de Prevención y Control Integrados de la Contamina-
ción (IPPC) en el contexto de la literatura medioambiental

La Directiva 96/61/CE, de 24 de septiembre de Prevención y Control Integrados
de la Contaminación (IPPC) ha sido considerada como uno de los instrumentos de
regulación medioambiental más importantes en la Unión Europea. Su aprobación
viene justificada, por una parte, por la necesidad de homogeneizar el gasto en con-
trol de la contaminación, así como el resultado medioambiental de la industria en los
distintos países miembros, entre los que se observa un gran desequilibrio (O’Malley,
1999; Ganzleben, 2002), y, por otra parte, porque la regulación medioambiental
comunitaria y la de la mayoría de los estados miembros de la Unión Europea, inclui-
do España, se caracterizaba por su dispersión en normas sectoriales. Es decir, estable-
cían un control de las emisiones según el medio afectado (agua, aire o suelo), lo que
favorecía en ocasiones la transferencia de contaminación desde el medio con una
legislación más restrictiva hacia otro con unos límites de emisión menos exigentes.
Por ello, esta directiva agrupa las normas anteriores en una sola, adoptando un enfo-
que integrado en la protección del medio ambiente.

Así, la Ley 16/2002 del 1 de julio de Prevención y Control Integrados de la Con-
taminación (Ley IPPC) traspone al ordenamiento jurídico español la Directiva
96/61/CE del mismo nombre, y su objetivo es “el establecimiento de un sistema de
prevención y control integrados de la contaminación, con el fin de alcanzar una ele-
vada protección del medio ambiente en su conjunto” (art. 1; BOE, nº157, p.
23914)3.

En concreto, la ley IPPC obliga a las instalaciones industriales afectadas a una
profunda adaptación tecnológica para conseguir la denominada Autorización
Ambiental Integrada antes del 30 de octubre de 20074. La Autorización Ambiental
Integrada establece, de forma específica para cada instalación, las condiciones de
funcionamiento que se deben cumplir en relación al medio ambiente (tratamiento
de residuos, uso eficiente de la energía, etc), así como los valores de emisión de con-
taminación que no se pueden rebasar.

En el establecimiento de estos límites de emisión para cada instalación, las auto-
ridades competentes utilizan como referencia las Mejores Técnicas Disponibles en
cada sector de actividad, es decir, aquellas técnicas más eficaces en la protección del
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3 Afecta a las instalaciones de combustión, producción y transformación de metales, las industrias minera-
les, la industrias químicas, la industria de gestión de residuos, la industria del papel y cartón, la industria textil,
la industria del cuero, las industrias agroalimentarias y explotaciones ganaderas, el consumo de disolventes
orgánicos y la industria del carbono.

4 Para las instalaciones de nueva creación la Autorización Ambiental Integrada es ya obligatoria desde la
fecha de entrada en vigor de la Ley.



medio ambiente que pueden ser aplicadas a una instalación industrial bajo unas con-
diciones económica y técnicamente viables. Estas técnicas se encuentran especifica-
das en los Documentos Europeos de Referencia sobre las Mejores Técnicas Disponi-
bles (BREFs), que nacieron de la colaboración entre la industria y la administración.
Además, las empresas están obligadas a facilitar el volumen de sustancias contami-
nantes que emiten a un registro de ámbito europeo (Inventario Europeo de Emisio-
nes Contaminantes, EPER), que se hace público con el fin de que las presiones de
los stakeholders más implicados (grupos ambientalistas e instituciones financieras fun-
damentalmente) estimulen una adaptación más rápida de las empresas.

En síntesis, la obtención de la Autorización Ambiental Integrada es el resultado
de un proceso abierto y dinámico entre las empresas, los reguladores y otros grupos
de stakeholders, como los grupos ambientalistas (Silvo et al., 2002). Por tanto, se
están poniendo de manifiesto algunos elementos de flexibilidad que permiten carac-
terizarla, al menos en parte, como una regulación tipo market-based. 

Profundizando en este aspecto, se observa que en la propia exposición de motivos
de la Ley se aduce que posee una vocación preventiva y de control integrado de toda
la contaminación. Así, el hecho de que la Ley tenga en cuenta todas las considera-
ciones medioambientales conjuntamente, significa que está dando una mayor priori-
dad al rediseño del proceso productivo que a una mera corrección de sus consecuen-
cias, por lo que va más allá de las soluciones de final de tubería (O`Malley, 1999).
En efecto, se trata de reducir la contaminación en origen garantizando a las empre-
sas la flexibilidad necesaria para la utilización de las mejores técnicas disponibles
para cada proceso productivo. En este sentido, la implantación de estas técnicas se
determina para cada instalación individual, teniendo en cuenta sus factores técni-
cos, económicos, las condiciones locales del medio ambiente y su situación geográfi-
ca. Sólo entonces se determinan los límites de emisión para la instalación (Cunning-
ham, 2000). 

En definitiva, cabe resaltar que la Ley no prescribe una tecnología concreta sino
que realiza una aproximación caso por caso que permite un intercambio de informa-
ción, habilidades y conocimiento entre la empresa y el regulador. Esta cooperación5,
y el hecho de que sea la propia empresa la que decida en última instancia cómo
alcanzar los valores límite de emisión, añade a la Ley cierta flexibilidad y la posibili-
dad de cumplir sus requisitos de forma coste-efectiva. Es decir, busca un equilibrio
entre las normas legales y la autorregulación para alcanzar un resultado efectivo des-
de un punto de vista ambiental y operacional (Silvo et al., 2002). 

Sin embargo, a pesar de que la voluntad de la Ley, como se ha puesto de mani-
fiesto en los párrafos anteriores, es de prevención y no de corrección, existen ele-
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empresa y el regulador (Rugman y Verbeke, 1998).



mentos en su desarrollo y posterior implantación que han suscitado ciertas dudas
sobre su verdadera vocación. Así, la determinación caso por caso de las Mejores
Técnicas Disponibles para cada empresa no está exenta de cierta discrecionalidad
por parte de la autoridad local, que puede estar más interesada en obtener resultados
medioambientales a corto plazo que en incentivar la implantación de modernas y
costosas técnicas preventivas que se encuentran en las primeras etapas de su desa-
rrollo tecnológico. Este argumento es coherente con el establecido por Ganzleben
(2003), quien señala que en el proceso de negociación que tuvo lugar para estable-
cer las Mejores Técnicas Disponibles, la presión de algunos sectores facilitó que cier-
tas técnicas se orientaran finalmente hacia un diseño reactivo, de corrección más
que de prevención de la contaminación. Esta idea se confirma también en el estudio
de Cunningham (2000), el cual, en el análisis de algunos de los Documentos Euro-
peos de Referencia sobre las Mejores Técnicas Disponibles, identifica técnicas que
tienen que ver más con soluciones de corrección al final del proceso de la contami-
nación ya generada, que con eficientes y novedosas técnicas de prevención de la
contaminación.

Por ello, cabría plantearse si el diseño de esta Ley es el más adecuado para incen-
tivar políticas que verdaderamente favorezcan la innovación y que no se limiten a
dar soluciones de corrección de la contaminación al final del proceso productivo.
Este argumento estaría apoyado por otros sectores, que la han caracterizado como
una ley más cercana a un tipo de regulación command-and-control (Oficina Británica
de Ciencia y Tecnología, Postnote, 2004). Su justificación se basa en el uso de tres
instrumentos que han sido analizados por la literatura como clásicas herramientas
command-and-control tales como: Los límites de emisión forzosos (performance-based),
la imposición de un determinado tipo de tecnología (technology-based) y la utilización
de una licencia o permiso, como es la Autorización Ambiental Integrada (Tieten-
berg, 1985; Cleff y Rennings, 1999; Nash y Enrenfeld, 1997).

III.2. Los instrumentos basados en la información. El Registro Europeo de
emisiones contaminantes (EPER)

Stavins (2003) define los instrumentos market-based como: “aquellos aspectos de
la regulación que incentivan  un determinado  comportamiento a través de señales
de mercado, en lugar de utilizar directivas explícitas que impongan determinados
métodos o niveles de control de la contaminación”.

Dentro de los límites de esta definición emerge lo que Tietenberg (1998), Tieten-
berg y Wheeler (2001) o Cohen (2002), entre otros, han denominado la tercera ola
de la regulación ambiental, basada en el uso de instrumentos quasi-regulatorios
como la revelación de información (information disclosure) al público acerca de la
polución generada individualmente por las empresas. Las estrategias de revelación
de información medioambiental consisten en “intentos públicos o privados de incre-
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mentar la disponibilidad de información sobre la contaminación en trabajadores,
consumidores, accionistas y el público en general” (Tietenberg y Wheeler, 2001). El
ejemplo más conocido de este tipo de iniciativas es la base de datos Toxic Release
Inventory (en adelante TRI), promovida en Estados Unidos por la Emergency Plan-
ning and Community Right to Know Act en 1986. Este programa publicó por primera
vez en 1989 las cantidades individuales emitidas de hasta 300 compuestos químicos
nocivos por cada una de las empresas afectadas. 

En el contexto europeo, el acceso público a un inventario de emisiones contami-
nantes se plantea por primera vez mucho más tarde, formando parte de la directiva
96/61/EC de Prevención y Control Integrados de la Contaminación. El desarrollo de
este planteamiento se concreta en el Registro Europeo de Emisiones Contaminantes
(Registro EPER), que tiene como objetivo inventariar y publicar cada tres años las
emisiones individuales a la atmósfera y al agua de 50 tipos de sustancias contami-
nantes. En concreto, el EPER especifica la polución procedente de aquellos comple-
jos industriales afectados por la Directiva 96/61/EC cuyas emisiones hayan superado
determinado límite de notificación.  Fue publicado en febrero de 2004, con la infor-
mación correspondiente a las emisiones generadas en el año 2001. En el caso espa-
ñol, el registro EPER España (Registro estatal de Emisiones y Fuentes Contaminan-
tes) incluye información relativa a 1414 instalaciones industriales cuyas emisiones
han superado los umbrales de notificación especificados en la Decisión 2000/479/EC
para cada tipo de sustancia. 

Estos umbrales no son valores límite de emisión, por lo que los datos públicos no
suponen necesariamente un incumplimiento de la legislación medioambiental. Sin
embargo, permiten satisfacer el denominado right-to-know, referido al derecho de los
ciudadanos a conocer en qué medida les afectan los riesgos derivados de la contami-
nación (Cohen, 2001; 2002). Tietenberg y Wheeler (2001) establecen que la infor-
mación acerca de los riesgos medioambientales está asimétricamente distribuida. De
acuerdo con estos autores, es improbable que aquellos que contaminan compartan
con las víctimas esta información en ausencia de presión externa que les obligue a
hacerlo. Por tanto, la obligación de revelar la contaminación, representa un vehículo
de regulación medioambiental que mitiga las asimetrías de información. 

El efecto derivado de la satisfacción del right-to-know es lo que hace de estas
estrategias un instrumento de control de la polución. Existe un gran número de estu-
dios que demuestran que la revelación de información medioambiental tiene un
efecto significativo sobre el comportamiento de las empresas (Arora y Cason, 1996;
Khanna, Quimio y Bojilova, 1998; Konar y Cohen, 1997; Maxwell, Lyon y Hackett,
2000). Las razones que justifican este efecto pueden ser encontradas en la teoría ins-
titucional, que estudia la influencia de las presiones sociales y culturales sobre las
prácticas de las organizaciones. La teoría institucional establece que la conformidad
con las expectativas sociales determina la supervivencia y el éxito organizativo de las
empresas (Baum y Oliver, 1991; Carroll y Hannan, 1989). Las organizaciones tien-

INSTRUMENTOS DE REGULACIÓN PARA LA PROTECCIÓN DEL MEDIO AMBIENTE

63-75icade. Revista cuatrimestral de las Facultades de Derecho y Ciencias Económicas y Empresariales, 
nº 67, enero-abril 2006, ISSN: 02 12-7377 



den a homogeneizar sus conductas para responder a fuerzas coercitivas de su campo
organizacional que imponen cierta estandarización (DiMaggio y Powell`s, 1983;
Scott, 1992). En relación al comportamiento medioambiental, la regulación basada
en estándares fue el factor de presión más relevante al principio (Henriques y
Sadorsky, 1999; Hart, 1995, Jaffe et al., 1995). Sin embargo, dos fuerzas coercitivas
han cobrado importancia en los últimos años: las presiones de mercado y las presio-
nes sociales. Las presiones de mercado tienen que ver con la información medioam-
biental disponible por parte de los consumidores, empresas e inversores (Konar y
Cohen, 1997; Bowen, 2000). Las presiones sociales reflejan las expectativas de gru-
pos medioambientalistas, medios de comunicación, etcétera (Henriques y
Sadorsky,1999; Hoffman, 2000). Precisamente, los mecanismos de regulación basa-
dos en la información intentan modificar la conducta de las empresas utilizando
estos dos factores de presión a su favor.

En efecto, la revelación de información acerca de las emisiones contaminantes
hace de la comunidad un participante activo en el proceso de regulación (Tieten-
berg y Wheeler, 2001). Esta revelación favorece que los diferentes grupos de interés
medioambiental (consumidores, grupos medioambientalistas, entidades financieras,
compañías de seguros e inversores) ejerzan presión para disciplinar el comportamien-
to de las empresas (Cohen, 1999; 2001; Lanoie, Laplante y Roy, 1998; Maxwell,
Lyon y Hackett, 2000). La ausencia de información provoca que los inversores perci-
ban que el riesgo medioambiental es igual para todas las empresas (Toms, 2002). Por
tanto, la satisfacción del right-to-know permite que  los inversores ajusten sus expec-
tativas sobre el valor de las empresas apropiadamente en función del riesgo medio-
ambiental percibido (Feldman, Soyka y Ameer, 1996). Esto significa que los inverso-
res tienen nuevos elementos de juicio para escoger su portfolio, lo que supondrá un
elemento de presión para disciplinar a las empresas (Konar y Cohen, 1997). Por otra
parte, la satisfacción del right-to-know permite, por ejemplo, ajustar las primas exigi-
das por las entidades aseguradoras y por las entidades financieras (Delmas, 2001).
De esta forma, cuando los datos de emisión se hacen públicos, la repercusión para
las empresas más contaminantes ya no se limita a una potencial sanción, sino que
incluye tanto un posible aumento de costes como una posible disminución de su
reputación, de sus ventas, o de su valor de mercado (Hamilton, 1995; Lanoie,
Laplante y Roy, 1998). 

En ese sentido, la revelación de los datos de contaminación a través de la base de
datos TRI ha sido objeto de varios estudios de eventos que concluyen que aquellas
empresas con emisiones TRI sufrían una disminución media en el valor de sus accio-
nes de un 0,3% (Hamilton, 1995). Konar y Cohen (1997), por su parte, comproba-
ron que estas reducciones en el precio de las acciones provocadas por el TRI se tras-
ladaban posteriormente en reducciones significativas de las emisiones tóxicas. Por
último, Khanna, Quimio y Bojilova (1998), detectaron una repercusión negativa y
significativa en los años posteriores a la publicación de la TRI, especialmente en
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aquellas empresas que empeoraron su resultado ambiental en el tiempo en relación a
sus competidores.

La constatación de que la publicación de los datos de contaminación de las
empresas repercute significativamente en el resultado financiero de las mismas, per-
mite afirmar que el Registro Europeo de Emisiones (EPER) y, en concreto, el EPER
en España, puede ser un instrumento eficaz en el control de las externalidades
medioambientales de las empresas. La nueva información señaliza a los stakeholders
la posición competitiva de la empresa en el futuro, lo cual puede desencadenar el
mecanismo disciplinario necesario para que las empresas internalicen voluntaria-
mente al menos una parte de sus emisiones. 

Además de ser efectivos en la reducción de las emisiones tóxicas, los instrumen-
tos basados en la deliberada revelación pública de información, resultan para los
gobiernos menos costosos de implantar que otro tipo de regulaciones (Cohen, 2001;
2002), y, al igual que ocurre con otros instrumentos flexibles o market-based, la reve-
lación de información permite a las empresas cumplir con los estándares medioam-
bientales de una manera más coste-efectiva (NCEE, 2003). 

III.3. El mercado de permisos negociables de contaminación. Cumplimiento
del Protocolo de Kyoto en la Unión Europea

El estudio del mecanismo de Permisos negociables de contaminación comenzó
hace casi cuatro décadas, cuando fue diseñado como un instrumento para asignar un
objetivo global de control de la contaminación entre las empresas. Crocker (1966) y
Dales (1968) desarrollaron independientemente la idea de utilizar permisos transfe-
ribles de contaminación para asignar un objetivo de contaminación entre distintas
fuentes. Posteriormente, Montgomery (1972)6 aportó la primera prueba rigurosa de
que este sistema podía suponer una política coste efectiva. 

Este objetivo de contaminación se establece en forma de permisos repartidos, de
esa manera, aquellas empresas que contaminan por debajo de este nivel pueden ven-
der sus permisos a otras empresas que los necesiten o utilizarlos para asumir sus pro-
pios excesos de contaminación (Hahn y Stavins, 1991). 

Desde su desarrollo, este sistema ha sido aplicado con éxito sobre todo en Esta-
dos Unidos, y su estudio ha despertado un interés creciente por parte de la literatura
económica y medioambiental (Tietenberg, 1980; 1985; Stavins, 1995; 2003).

De acuerdo con ésta, las ventajas de este instrumento se derivan, en primer lugar,
del menor coste de hacerlo cumplir7, ya que no es necesario medir los daños margi-
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7 En el caso de la Unión Europea,  la comisión estima unos ahorros de 1700 millones de euros anuales en
relación a otras políticas, y hasta 3 billones de euros en lugar de que cada país trate de alcanzar el objetivo uni-
lateralmente (Capros y Mantzos, 2000).



nales por unidad de contaminación (Tietenberg, 1990); en segundo lugar, se puede
determinar con certeza el nivel de contaminación en función del número de permi-
sos que se sacan al mercado8 (West y Wolverton, 2003); por último, ofrece mayores
incentivos para la adopción de tecnologías limpias que los instrumentos comand-
and- control (Milliman y Prince, 1989).

Desde el punto de vista de la empresa, este sistema permite que aquellas con cos-
tes de reducción más altos puedan comprar permisos adicionales en el mercado si los
precios son más bajos que los costes de implementar medidas internas, mientras que
para aquellas otras con costes de reducción menores supone un incentivo a reducir
sus emisiones más allá de sus objetivos para vender el excedente y obtener un benefi-
cio (Tietenberg, 1990; Stavins, 1998). Es precisamente esta flexibilidad en el modo
de reducir las emisiones lo que lo convierte en un instrumento coste efectivo (Chris-
tiansen, 2003)

Este es el caso de los mecanismos que se proponen para el cumplimiento del
denominado Protocolo de Kyoto. Este instrumento jurídico, que fue adoptado por
Naciones Unidas en 19979, y ratificado por la Unión Europea en abril de 2002, supo-
ne la mayor respuesta internacional ante los retos que plantea el cambio climático.
El Protocolo de Kyoto establece, por primera vez, objetivos concretos de reducción
de emisiones de efecto invernadero en los principales países desarrollados y con eco-
nomías de transición, a través de una serie de mecanismos de flexibilidad entre los
que destaca el comercio de emisiones de dióxido de carbono (CO2)10. 

Este mecanismo ha adquirido una relevancia especial en la Unión Europea, a tra-
vés de la Directiva 2003/87/CE del Parlamento Europeo, de 13 de octubre de 2003,
a partir de la cual se establece el régimen legal y normativo para el comercio de dere-
chos de emisión de gases de efecto invernadero. En concreto, a partir de enero de
2005, las emisiones de CO2 procedentes de instalaciones dedicadas a la generación
de electricidad y calor, refino, metalurgia, fabricación de cemento, papel, vidrio y
cerámica están obligadas a disponer de derechos de emisión de CO2 por una canti-
dad idéntica a las emisiones que realicen a lo largo del año. 

El objetivo de esta directiva, con la que la Unión Europea se adelanta al resto de
países en el cumplimiento del Protocolo de Kyoto, es que los estados miembros cum-
plan con el compromiso de reducción de emisiones que asumieron al ratificarlo.  En
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8 En el caso del mercado de emisiones europeo, un permiso es igual a una tonelada de CO2 o equivalente.
9 Ratificado por un total de 123 países desarrollados. Para su entrada en vigor exigía la ratificación de 55

países que representen el 55 % de las emisiones de gases de efecto invernadero. La ratificación final de Rusia
hizo que Kyoto saliera adelante, a pesar del rechazo de Estados Unidos. 

10Los otros dos son  el Mecanismo de Desarrollo Limpio (CDM) y la Implementación Conjunta (JI). CDM y
JI permiten a cada país, bajo ciertas condiciones, contabilizar como suyas reducciones de emisiones obtenidas
mediante inversiones en otros países (Latinoamérica y Europa del Este).  En concreto, los MDL o CDM permiten
obtener créditos de emisión a través de la inversión en proyectos de reducción de emisiones en países no incluidos
en el protocolo, mientras que los proyectos de aplicación conjunta (JI) permiten obtener créditos equivalentes a
los CDM, pero por proyectos en países que han firmado Kyoto, sobre todo del antiguo bloque soviético. 



concreto, a la Unión Europea se le asignó una reducción global de un 8 %  por deba-
jo de los niveles de 1990, que fue posteriormente redistribuido entre los distintos
estados miembros en función de su desarrollo económico. El reparto suponía la capa-
cidad de aumentar las emisiones en algunos países y la obligatoriedad de reducirlas
en otros. En el caso de España, el compromiso adoptado la obliga a no poder incre-
mentar  sus emisiones de CO2 más allá de un 15 % sobre los niveles de 1990. Aun-
que este objetivo pudiera parecer ventajoso al principio, la realidad es que las emi-
siones actuales superan en más de un 45% las de 1990, siendo el país europeo que
más se aleja del compromiso adquirido. 

Este desfase, unido a la obligatoriedad del instrumento, por el cual las empresas
deben acometer inversiones en tecnologías limpias para reducir sus emisiones, o bien
soportar en su cuenta de resultados el coste de los derechos de emisión necesarios
para continuar con su actividad productiva, ha provocado cierta alarma entre las
empresas llegando algunas a amenazar con despidos masivos, o decisiones de deslo-
calización. 

Sin embargo, esta visión no tiene en cuenta que un instrumento que pone precio
a las emisiones contaminantes genera un incentivo para que las empresas encuen-
tren formas más baratas de reducirlas (Ocaña, 2003). Desde esta perspectiva dinámi-
ca, asociada a lo que en literatura se ha denominado como hipótesis Porter (Porter y
Van der Linde, 1995), los efectos de estas innovaciones sobre los costes y la posición
competitiva de la empresa pueden suponer una ventaja competitiva sobre los rivales. 

Por otra parte, hemos de considerar la importancia de la anticipación tecnológica
a la hora de adaptarse a un instrumento que pone precio a la contaminación. De
hecho, las empresas potencialmente vendedoras de permisos son aquellas que tienen
acceso a posibilidades técnicas de reducción de emisiones más baratas, lo cual, a su
vez, depende de la tecnología que posee la empresa (Markussen y Svendsen, 2005).
En este sentido, hay que tener en cuenta que la fijación por parte de la directiva de
unos techos absolutos de emisiones contaminantes a conseguir en unos períodos pre-
determinados (cada cinco años), y dados los plazos de maduración generalmente
más largos de las nuevas tecnologías que se necesitan para reducir las emisiones,
favorece a las empresas que se hayan anticipado mediante tecnologías preventivas.
Así, aquellas empresas con una menor dotación de tecnologías de prevención, podrí-
an sufrir deseconomías11 al tratar de rediseñar sus procesos rápidamente para adap-
tarse a la legislación, o a mantenerse a la expectativa en condiciones de operación
ineficiente, optando por estrategias de corrección al final del proceso o reactivas,
que, si bien a corto plazo resultan más accesibles y menos costosas, resultan poco
rentables a largo plazo, puesto que dejan inalterados los productos y procesos, pospo-
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les más rápido, lo que puede resultar en disrupciones en el proceso productivo.



niendo la inversión en nuevos desarrollos. En definitiva, si la nueva regulación deja
un plazo breve para adaptarse, sólo las empresas que se hayan anticipado serán capa-
ces de implementar las tecnologías de prevención necesarias, ya que éstas llevan más
tiempo de implementación que las tecnologías de control (Nehrt, 1996, 1998).

En relación a la asignación de permisos,  debemos considerar que más allá de lo
intrínsecamente contaminante que sea una empresa, la cantidad de contaminación
que ésta necesitará comprar para continuar con su actividad productiva dependerá
de cómo ésta haya sido distribuida individualmente por parte del gobierno. De
hecho, se ha llegado a la conclusión de que es el principal problema en la introduc-
ción y posterior implantación de esta política (Barde, 1995).  La asignación determi-
na el potencial de la empresa a la hora de capitalizar su potencial de reducción de
CO2 y por la misma razón,   su vulnerabilidad cuando sus posibilidades de reducción
son escasas. Esta es la razón por la que la asignación está sujeta a la presión de los
distintos sectores implicados (Woerdman, 2000) y es vulnerable a cierta politiza-
ción12 (Anderson et al., 1999; Heller, 1998). 

Por este motivo, el sistema más justo y menos vulnerable a la presión de los secto-
res es el de la subasta de permisos, que obliga a las empresas a pagar por todos los
permisos que necesitan (principio de quien contamina paga), lo que  garantiza a los
nuevos entrantes la compra de permisos en las mismas condiciones que las empresas
existentes (Svendsen, 2003; Vesterdal, 2004)  y evita la comprometida decisión de
cómo realizar la distribución de los permisos  (Svendsen, 2003).

Sin embargo, ninguno de los dos grandes mercados de permisos negociables
implantados hasta el momento, en Estados Unidos y en la Unión Europea, han opta-
do por este sistema.  En ambos casos, la presión de los sectores afectados (Svendsen,
2003; Christiansen, 2003) ha hecho que se optara finalmente por el denominado
grandfathering,  un criterio de asignación basado en las emisiones históricas13 y en
ciertos estándares de resultado o benchmarks, y mediante el cual se reparten gratuita-
mente todos o una gran parte de los permisos (Svendsen, 1998; Markussen and
Svendsen, 2005). Este sistema minimiza los costes privados de reducción para la
industria y crea una barrera financiera a la entrada a los nuevos entrantes, los cuales
tendrán que comprar todos los permisos que necesiten a las empresas existentes
(Tietenberg, 1985; Svendsen, 1998, 2003; Daugbjerg y Svendsen, 2001; Vesterdal y
Svendsen, 2003). Además, en el caso europeo, la asignación se dejó finalmente a los
gobiernos de cada país, permitiendo así cierta flexibilidad al tener en cuenta las con-
diciones nacionales (Markussen y Svendsen, 2005). 
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13 En el mercado de emisiones europeo se ha tenido en cuenta también para algunos casos las denominadas
las proyecciones o producción futura. Promedio entre 2000 y 2002, las empresas que en 2005 contaminen más
tendrán que comprar contaminación.



IV. Conclusiones
Desde comienzos del siglo pasado, el paradigma económico ha tratado el problema

de las externalidades negativas sobre el medio natural. En la actualidad, existe un
amplio acuerdo por parte de la comunidad científica en que la actividad humana,
desde la revolución industrial, ha provocado, entre otras formas de contaminación,
un incremento en la concentración de gases de efecto invernadero en la atmósfera a
una velocidad mucho mayor que en cualquier otro periodo histórico precedente. Esta
concentración está vinculada estrechamente con la subida de la temperatura global
en la superficie del planeta y el aumento de ciertos fenómenos climáticos extremos. 

Sin embargo, frente a los beneficios sociales de que las empresas asuman sus
externalidades, es necesario considerar los recursos destinados por el regulador para
alcanzar un nivel de protección medioambiental eficiente, así como los posibles efec-
tos que la adaptación de los procesos productivos tienen sobre la capacidad competi-
tiva de las empresas.  

El reto de hacer compatible la protección medioambiental con el crecimiento
económico adquiere especial importancia en países como España,  que aún deben
crecer hasta alcanzar el grado de desarrollo relativo que le corresponde en nuestro
entorno socioeconómico más cercano. El desfase entre los objetivos comprometidos
en el Protocolo de Kyoto y las emisiones actuales en el país, dan muestra del esfuerzo
que deben realizar las empresas para adaptarse. En este contexto, la variable medio-
ambiental cobra un carácter estratégico, y resulta esencial el estudio de las herra-
mientas que permiten un acomodo menos traumático de los procesos productivos de
las empresas a las exigencias de la nueva regulación.  

Así, a pesar de que el objetivo de la Ley de Prevención y Control Integrados de la
contaminación (IPPC)  es tratar de ir más allá de una estricta solución command-
and- control, favoreciendo la cooperación entre la empresa y el regulador a la hora de
implantar las mejores técnicas disponibles, se ha observado en el diseño de estas últi-
mas cierta preponderancia de las medidas reactivas. Por ello, se plantean dudas acer-
ca de la idoneidad de esta ley a la hora de incentivar políticas que verdaderamente
favorezcan la innovación y que no se limiten a dar soluciones de corrección de la
contaminación al final del proceso productivo. 

Por otra parte, el Registro Europeo de Emisiones Contaminantes (EPER) repre-
senta un mecanismo regulatorio que se apoya en la mayor exigencia de la sociedad
(consumidores, inversores, grupos ambientalistas, etcétera) hacia el medio ambiente
para disciplinar a las empresas. Si, como ha ocurrido en Estados Unidos con la base
TRI, la publicación de los datos de contaminación de las empresas repercute signifi-
cativamente en el resultado financiero de las mismas, el Registro Europeo de Emisio-
nes (EPER) puede ser un instrumento eficaz en el control de las externalidades, ade-
más de resultar menos costoso de implantar que otros instrumentos regulatorios. 

Por último, el establecimiento de un mecanismo de permisos negociables como el
establecido en la Unión Europea para cumplir los compromisos adquiridos al ratificar
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el Protocolo de Kyoto, disminuye los costes de hacer cumplir a las empresas con sus
límites de emisión (Tietenberg, 1990), aporta a las empresas una posibilidad de adap-
tación coste efectiva (Christiansen, 2003) e incentiva la adopción de tecnologías efi-
cientes (Milliman y Prince, 1989). Precisamente este enfoque dinámico, que en lite-
ratura medioambiental se ha tratado como hipótesis Porter,  permite reducir los cos-
tes de adaptación de las empresas. 

En consecuencia, ante la previsión de que el número de derechos gratuitos que se
distribuyen disminuirá en el segundo periodo de reparto (2009-2012), lo que obliga-
rá a las empresas a comprar un mayor porcentaje para continuar con su actividad, y
que éstos serán más caros al aumentar su demanda, la política más eficaz contra una
posible merma de la capacidad competitiva de las empresas, es la inversión en tecno-
logía que reduzca la dependencia de la compra de permisos en el futuro. 
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