LA EXPERIENCIA DEL COMERCIO DE DERECHOS DE EMISION
COMO HERRAMIENTA PARA MITIGAR LAS EMISIONES DE

l GASES DE EFECTO INVERNADERO
Funseam 1
=
<
Ll
(p]
prd
S
L
(@]
|_
prd
g <

3
S &
Q4
o o
o &

LA EXPERIENCIA DEL COMERCIO DE DERECHOS
DE EMISION COMO HERRAMIENTA PARA
MITIGAR LAS EMISIONES DE GASES DE EFECTO
INVERNADERO

INFORME ESTRATEGICO DE LA FUNDACION PARA LA
SOSTENIBILIDAD ENERGETICA'YY AMBIENTAL

Realizado por Jesus Abadia Ibanez*

FUNSEAM - FUNDACION PARA LA SOSTENIBILIDAD ENERGETICA Y AMBIENTAL
www.funseam.com
C\Baldiri Reixac 4, torre |, planta 7, 08028, Barcelona
Tel. 34-93 403 37 66




LA EXPERIENCIA DEL COMERCIO DE DERECHOS DE EMISION

COMO HERRAMIENTA PARA MITIGAR LAS EMISIONES DE

l GASES DE EFECTO INVERNADERO
Funseam 2

NOTA DE AUTOR. *El contenido y las conclusiones del informe reflejan
exclusivamente las opiniones del autor y no vinculan a las Empresas Patronas de la
Fundacion para la Sostenibilidad Energética y Ambiental, FUNSEAM.




LA EXPERIENCIA DEL COMERCIO DE DERECHOS DE EMISION
COMO HERRAMIENTA PARA MITIGAR LAS EMISIONES DE
GASES DE EFECTO INVERNADERO

Funseam 3

TABLA DE CONTENIDO

Resumen 4
1. Los origenes del comercio de emisiones 4
2. Comercio de derechos de emision en el protocolo de Kioto 7
2.1. El Protocolo de Kioto 7
2.2. Mecanismo de Comercio Internacional de Derechos de Emisién 8
2.3. Mecanismo de Desarrollo Limpio 11
2.4. Sistema europeo de comercio de derechos de emision 16
3. Analisis del funcionamiento del mercado y propuestas 30
Bibliografia 33

INDICE DE FIGURAS

Figura 1: Evolucién del PIB de los paises del bloque del este en el periodo 1989-1997 9
Figura 2: Oferta estimada de CERs periodo 2012-2020 13
Figura 3: Balance de la oferta y demanda global de créditos de carbon 15
Figura 4: Evolucidn histdrica precios mercado de CERs 16
Figura 5: Evolucién precios mercado de EUAs en la fase 1 19
Figura 6: Curva de evolucién del indice produccién industrial UE27 durante la fase 2 22
Figura 7: Evolucién emisiones verificadas anuales de CO,. del EU ETS en la fase 2 23
Figura 8: Evolucidén precios mercado de EUAs en la fase 2 24

Figura 9: Datos histdricos y proyeccién 2020 de emisiones de CO,, EUAs asignados y sobreoferta de
EUAs durante las fases 2 y 3 del ETS




LA EXPERIENCIA DEL COMERCIO DE DERECHOS DE EMISION

COMO HERRAMIENTA PARA MITIGAR LAS EMISIONES DE

l GASES DE EFECTO INVERNADERO
Funseam 4

LA EXPERIENCIA DEL COMERCIO DE
DERECHOS DE EMISION COMO
HERRAMIENTA PARA MITIGAR LAS
EMISIONES DE GASES DE EFECTO
INVERNADERO

Resumen

Se analiza el funcionamiento y evolucion del Comercio Internacional de Derechos de Emisién
del Protocolo de Kioto (2008-2012) y del Sistema Europeo de Comercio de Derechos de
Emision (2005-2012), valorando los desequilibrios de oferta y demanda de derechos y las
razones del declive constatado de los precios de mercado, que resultan ser basicamente las
deficiencias de informacion sobre las emisiones de partida y su evolucién al disefar el sistema
y también la imposibilidad regulatoria o politica para intervenir en el mercado de emisiones con
el fin de ajustar los desequilibrios producidos por situaciones sobrevenidas, como las
variaciones de actividad industrial debido a la recesion econdémica. Finalmente se describen las
iniciativas comunitarias para la reforma del mercado de derechos de emision, asi como un
nuevo esquema basado en objetivos de intensidad de emision en lugar del conocido objetivo

de emision absoluta.

1. Los origenes del comercio de emisiones

Para conocer el origen de la teoria del comercio de derechos de emisién, hay que remontarse a
los trabajos de Arthur G. Pigou de la Universidad de Cambridge en los afios veinte, donde
argumentaba [1] que la manera de enfrentarse a una externalidad, como la contaminacién, era
imponer al emisor una tasa por cada unidad de contaminante emitido igual al dafio externo
causado por la dltima unidad emitida. De esta manera, el industrial responsable de la
contaminacioén internalizard el coste de la externalidad y, en su intento de reducir el coste
incurrido, disminuira la emision bajando el nivel de actividad o mediante sistemas de reduccion

de la contaminacion, minimizando por consiguiente el dafio causado al exterior.
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Segun este enfoque, una politica de control racional de la contaminacion pasa por imponer un

precio a la contaminacion.

Sin embargo, las administraciones durante decenios basaron la politica de control ambiental en
las autorizaciones, permisos, imposicion de limites a la emisiébn o planificando los
emplazamientos de las actividades contaminantes, con independencia de si se producian o no
externalidades. Eran politicas basadas en la cantidad de contaminantes producidos, frente al

esquema defendido por los economistas basado en los precios de la remediacion del dafio.

Ronald H. Coase de la Universidad de Chicago publicé en 1960 un articulo [2] que supuso el
inicio de un cambio de mentalidad, argumentando que habia que ampliar el concepto de tasa
de Pigou y propuso la figura de derecho de emision explicito y transferible, para que el
mercado pudiese jugar su papel de poner valor econémico a los derechos y favorecer su
transferencia. Se trataba de crear un incentivo econémico a la reducciéon de emisiones que los

esquemas basados en las legislaciones no aportaban.

Esa transferencia de derechos de emisidn se produciria en tanto en cuanto hubiese diferencias
sustanciales en los costes marginales de reduccion de las distintas instalaciones sujetas a este

esquema.

La primera experiencia real de un esquema basado en estos principios se remonta a 1976,
ante la dificultad de algunas zonas industrializadas de los EEUU para instalar mas industrias,
puesto que con las existentes ya se superaban los limites de calidad de aire regulados por la
legislacion de la Clean Air Act. Estas restricciones de emplazamiento impedian el crecimiento
econdmico en esas zonas y sin crecimiento seria aun mas dificil mejorar los niveles de calidad
del aire. Fue entonces cuando la EPA propuso a las instalaciones contaminantes reducir sus
niveles de emisién de manera voluntaria mas alla de los limites legales. Después de haber
acometido las actuaciones de reduccion, la EPA certific6 este exceso de reducciones como
“créditos de reduccion de emisiones” otorgandolos a los industriales que habian invertido, que
a su vez podian transferirlos a las nuevas industrias que querian instalarse en la zona. Las
nuevas fuentes ya podian entrar en esas zonas siempre que adquiriesen suficientes “créditos
de reduccién” para que las emisiones totales en la zona fuesen ahora mas bajas que antes de
su entrada. Esta reduccion efectiva se conseguia otorgando 80 créditos por cada 100 unidades
de reduccion conseguidas, con lo cual se conseguia un 20% de mejora en las emisiones
totales. No pasé mucho tiempo para que la EPA extendiese el esquema, permitiendo usar los

créditos generados en un afio en los afios posteriores (banking) o permitiendo el intercambio
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entre dos instalaciones existentes. A esta iniciativa se le conoce como US Emissions Credit
Trading. Habia nacido el comercio de derechos de emision.

Basandose en esta experiencia pionera, la EPA disefio y aplico el esquema de comercio de
derechos de emision al Acid Rain Program para controlar las emisiones de diéxido de azufre de
las centrales térmicas norteamericanas. Se asignaron derechos de emisién de 1 tonelada de
SO, a instalaciones individuales, en un numero que se iba reduciendo cada afio, para asegurar
una reduccién global de 10 millones de toneladas de SO, en 2010 con respecto a 1980. Los
derechos no utilizados un afio se podian “arrastrar” a anos posteriores y eran transferibles, no
solo entre centrales térmicas, sino también a individuos que deseaban retirar o cancelar

permisos y asi contribuir a la reduccion de emisiones del pais.

Al final del afio una auditoria a la instalacién comprobaba si habia equilibrio entre las emisiones
de SO, y los derechos que poseia, imponiendo severas multas si se excedian las emisiones.
Con el tiempo, el sistema se fue mejorando y con el fin de dar mas transparencia al mercado se

instauré el esquema de subastas, designando a Chicago Board of Trade para esta tarea.

El programa Acid Rain de los EEUU basado en el esquema “cap and trade” ha conseguido los
objetivos ambientales de reduccion de SO, a unos costes de cumplimiento inferiores a los

estimados previamente por la EPA o por la industria.

Posteriormente, ha habido otras iniciativas de utilizacion de este sistema para reducir
contaminantes convencionales, por la ventaja que tiene de alcanzar el nivel de emisiones

deseado por el regulador al menor coste posible, destacando:
¢ Regional Clean Air Incentives Market (RECLAIM) para SOx y NOx en el area de Los
Angeles (1993)
e New Zealand Fisheries License Trading (1986)

e US Lead Phasedown (1982).

Y ya en fechas mas recientes, el sistema inicialmente concebido para controlar las emisiones
de SO, y NO, de grandes focos estacionarios se ha empezado a aplicar a programas de

reduccion de CO, y otros gases de efecto invernadero, siendo los esquemas mas conocidos:
e Comercio de derechos de emision del Protocolo de Kioto, 2005.

e Sistema europeo de Comercio de Derechos de Emision (EU ETS)
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¢ Regional Greenhouse Gas Initiative (RGGI), 2009.

e Western Climate Initiative (WCI).,2013

¢ New Zeland Emissions Trading System (NZ ETS), 2013
e Tokio Metropolitan Emission Trading ( TMG ETS), 2010
e Australian Carbon Pricing Mechanism (CPM)

e 7 Pilot Plan 7 in China Emissions Trading Systems

2. Comercio de derechos de emision en el
protocolo de Kioto

2.1. El Protocolo de Kioto

En 1997 en el dltimo tramo del proceso de negociacion del Protocolo de Kioto de la tercera
Conferencia de las Partes CoP 3 de la Convencién Marco de Naciones Unidas para el Cambio
Climéatico (UNFCCC por sus siglas en inglés) se introdujo el concepto de comercio de
emisiones en el Articulo 17*. El Protocolo de Kioto supone que, por primera vez, un conjunto de
38 paises industrializados y economias en transicion (Partes firmantes que figuran en el Anexo
B del Protocolo) se comprometen de forma vinculante a limitar las emisiones de seis gases de
efecto invernadero? en el periodo 2008-2012. Globalmente esta limitacién suponia reducir al
menos un 5% las emisiones del periodo 2008-2012 con respecto a 1990. Cada pais, segun sus
compromisos adquiridos, podria emitir hasta un nimero limitado de Cantidades Asighadas,

denominadas Assigned Amount Unit (AAU por sus siglas en inglés).

! Articulo 17. La Conferencia de las Partes determinarad los principios,
modalidades, normas y directrices pertinentes, en particular para la
verificacidén, la presentacidédn de informes y la rendicidn de cuentas en
relacién con el comercio de los derechos de emisidén. Las Partes incluidas en
el anexo B podrédn participar en operaciones de comercio de los derechos de
emisién a los efectos de cumplir sus compromisos dimanantes del articulo 3.
Toda operacidén de este tipo serd suplementaria a las medidas nacionales que
se adopten para cumplir los compromisos cuantificados de limitacién y
reduccién de las emisiones dimanantes de ese articulo
http://unfccc.int/resource/docs/convkp/kpspan.pdf

2 piéxido de carbono (CO,, metano (CH,),éxido nitroso (N,0), perfluorocarburos

(PFCs), hidrofluorocarburos (HFCs) y hexfluoruro de azufre (SFg).
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Desde una perspectiva ambiental, los gases de efecto invernadero son los candidatos ideales
para un esquema de comercio de emisiones, puesto que no tienen efecto sobre la salud o el
medio ambiente a escala local o regional, poseen un ciclo de vida largo en la atmésfera, es
irrelevante en que area del globo se produzcan las emisiones o las reducciones puesto que su
impacto sobre el calentamiento global depende de la concentraciébn de estos gases en la
atmosfera y, ademas, al proceder de multitud de fuentes con costes marginales de abatimiento

muy distintos, el potencial de ahorro de costes de reduccién es considerable.

La introduccion de este esquema de mercado contdé con un gran apoyo institucional, puesto
gue tanto la OCDE como UNCTAD [3] habian investigado las experiencias de éxito de los
programas de los EEUU y desarrollado los requisitos y estructuras administrativas que un

sistema de comercio internacional de derechos de emisién de CO, debia de tener.

Fue la delegacion de EEUU, encabezada por Al Gore, a lo largo de las negociaciones de la
CoP3, la mayor defensora de la introduccion de los llamados mecanismos flexibles, orientados
a aliviar el esfuerzo que debian hacer los paises para cumplir los objetivos de limitacién de las

emisiones de CO, en el Protocolo.

Mediante estos mecanismos flexibles, aunque el mayor esfuerzo de reduccion se tenia que
realizar a nivel doméstico, se permitia que los paises pudiesen adquirir derechos de emision
(AAUs) a otros paises que también tuviesen compromisos de reduccion (mecanismo de
comercio de emisiones), financiar nuevos proyectos de reduccion de emisiones (mecanismo de
desarrollo limpio ®) ejecutados en paises sin compromisos de limitacion a cambio de
beneficiarse de los créditos obtenidos (CERS) por esos proyectos y financiar proyectos de
reduccion de emisiones (mecanismo de aplicacion conjunta*) ejecutados en paises con
compromisos vinculantes, a cambio de los créditos obtenidos (ERUS) por esos proyectos. Los
créditos adquiridos les computaban como derechos de emisiébn a efectos de verificar el

cumplimiento del protocolo al final del periodo 2008-2012.

2.2. Mecanismo de Comercio Internacional de Derechos de Emision

Uno de los mayores problemas a los que se ha enfrentado el sistema desde sus inicios ha sido
el gran desajuste entre emisiones reales y derechos asignados en el Protocolo, inicialmente en

las economias en transicion (bloque de paises del Este), donde la recesiébn econémica que

 Articulos 12 y 13
* Articulos 12 y 13
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siguié al colapso de la Unidn Soviética, provoco el desplome de las emisiones en los afios
inmediatamente posteriores a 1990, afio de referencia de los compromisos del protocolo de
Kioto. La caida del PIB entre 1989 y 1997 fue generalizada y llegé hasta el 50% y 63% en los
casos de Rusia y Ucrania respectivamente, como puede verse en la figura siguiente.

125%
_ m 1093
PIB [1989 = 100%)] 01997

100% +--

5%

50%

25% 1

0% -

Polonia
Eslovenia
Chequia
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Lituania
Armenia
Azerbaijan
Tajikistan
Ukrania
Moldavia
Georgia

Turkmenistan

Figura 1: Evolucion del PIB de los paises del bloque del Este en el periodo 1989-1997.

Las transformaciones econdémicas e industriales que siguieron a la crisis, con la sustitucion de
antiguas e ineficientes instalaciones y la mejora de las infraestructuras, permitieron mantener
las emisiones en los niveles posteriores al desplome, a pesar del incremento de la actividad

econdmica.

En estas circunstancias, muchos paises poseen considerablemente mas derechos de emision
(AAUs) que sus objetivos de emision y por consiguiente estan en condiciones, bien de usar
esos excedentes de AAUs para el cumplimiento de la Fase Il del Protocolo de Kioto, bien para
venderlos, si se cumplen una serie de condiciones, a terceros paises firmantes del Protocolo,

sin que ello suponga, en principio, ningun esfuerzo de reduccién ni de mejora de sus procesos.

Al final del periodo de compromiso 2008-2012, los paises de las denominadas economias en
transicion, muchos ya incorporados a la UE-27, totalizan un exceso estimado [4] de mas de

10.800 Millones de AAUS, correspondiendo 5.873 a Rusia® y 2.593 a Ucrania.

Pero la Unién Europea, agrupada la EU15 en el momento de la firma del Protocolo de Kioto
bajo el esquema de burbuja de responsabilidades conjuntas, no ha sido ajena a este desajuste

debido tanto a la crisis econdémica que ha contraido las emisiones a partir de 2009, como a la

° Las emisiones de CO, de Rusia se redujeron un 37% entre 1990 y 1995.
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incorporacion de paises del bloque del este excedentarios en AAU, como Polonia con unos 751
Millones de AAUSs.

A este excedente de AAUSs estructural hay que sumar los resultados® positivos conseguidos por
las estrategias climaticas europea y nacionales, que con instrumentos como el comercio
europeo de derechos de emision (EU ETS por sus siglas en inglés) y politicas de promocién de
energias renovables y eficiencia energética han llevado a que algunos paises hayan superado
sus objetivos de reduccion de CO,, generando exceso de AAUs. El resultado final es que la
UE-27 en el periodo de cumplimiento del Protocolo de Kioto habra reducido sus emisiones
aproximadamente un 27%, superando con creces su objetivo del Protocolo del 8% respecto a

las emisiones de 1990 y contabilizando un exceso estimado de AAUs de unos 4.100 Millones.

Al final, el exceso de AAUs acumulados estimado es superior a 13.000 Millones, una cifra
equivalente a la suma de las emisiones de todos los paises firmantes en el afio base y muy

superior a la reduccion comprometida, estimada en unos 550 Millones anuales.

El comercio internacional de AAUs entre las Partes firmantes del Protocolo de Kioto se ha
caracterizado por su opacidad, pues al tratarse de negociaciones bilaterales entre la parte
vendedora y la compradora, la Unica informacibn que se ha hecho publica ha sido,
ocasionalmente, la suministrada por las partes en cuanto a volimenes transados, pero en

absoluto respecto a los precios de la transaccion.

Los paises vendedores mas activos han sido, junto con Ucrania, algunos de los nuevos
incorporados a la UE-27, como la Republica Checa, Rumania, Estonia y Lituania, que acaparan
el 85% del comercio de AAUs. Por el lado de la demanda, han sido algunos gobiernos
europeos, junto con el gobierno y las grandes empresas japonesas, los que han liderado el

comercio de AAUS.

Aun sin disponer de cifras oficiales, con la informacién desvelada por las partes y los planes de
adquisicion que contemplaban los gobiernos, podria haber finalizado el periodo de
cumplimiento del Protocolo de Kioto con un volumen de transacciones del orden de 350
Millones de AAUSs, una cifra muy pequefia si se compara con las emisiones comprometidas en

el Protocolo de Kioto.

® Se estima que entre 2005 y 2012 las emisiones del EU ETS se han reducido
unos 1.200 M de t, de los cuales, unos 500 corresponden a las politicas de
fomento de las energias renovables, 200 a la mejora de la eficiencia

energética, 200 a la sustitucién del carbdn por gas debido al ETS y 300 a la
disminucién del nivel de produccién por efecto de la crisis [16].
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Es de destacar que las adquisiciones de AAUs excedentarios, a pesar de no estar obligados
por el Protocolo de Kioto, se han ajustado contractualmente a la modalidad de Green
Investment Scheme, consistente en dedicar los ingresos de la venta de AAU a proyectos de
reduccion de emisiones o de capacity building.

Una de las mayores preocupaciones en las negociaciones internacionales de la cumbre del
Clima de Doha de 2013 (CoP18), donde se acordé la extension del Protocolo de Kioto a un
segundo periodo de compromiso 2013-2020, fue cédmo gestionar los citados excedentes de
13.000 Millones de AAUs del primer periodo, cuyo comercio y uso a efectos de cumplimiento de
los compromisos del segundo periodo esta permitido por el Protocolo. Este volumen de
excedentes de AAUs supone aproximadamente un 17% de las emisiones proyectadas al 2020
de los paises adheridos al segundo periodo, por lo que su uso completo para cumplimiento

anularia el nivel de ambicién de los compromisos de reduccion de los paises firmantes.

Finalmente, en la cumbre de Doha se acordd limitar la compra de excedentes al 2% de las
AAUs del primer periodo y paises como Australia, la Union Europea, Japon, Noruega y Suiza
declararon que no utilizarian AAUs del primer periodo. Ademas, para evitar o limitar la
generacidén de nuevos excedentes se acordd poner un tope por pais a las AAUs del segundo

periodo, fijado en el promedio de emisiones habidas en 2008-2012.

2.3. Mecanismo de Desarrollo Limpio

Este mecanismo de compensacion de emisiones, recogido en el articulo 12’ del Protocolo de
Kioto fue extensamente desarrollado en la CoP7 de Noviembre de 2001 y recogido en los

denominados Acuerdos de Marrakech [5].

Su funcionamiento se basa en la conversion de las reducciones de emision de CO, que
genera un proyecto en certificados de reduccion (CERs), mediante un proceso administrativo y

técnico que culmina con la expedicién de esos créditos por parte de la Junta Ejecutiva de

7 Articulo 12. 1. Por el presente, se define un mecanismo para un desarrollo

limpio. 2. El propdsito del mecanismo para un desarrollo limpio es ayudar a
las Partes no incluidas en el anexo I a lograr un desarrollo sostenible y
contribuir al objetivo ultimo de la Convencidn, asi como ayudar a las Partes
incluidas en el anexo I a dar cumplimiento a sus compromisos cuantificados de
limitacién y reduccidén de las emisiones contraidos en virtud del articulo 3.
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UNFCCC (CDM Executive Board). Los CERs pueden comercializarse y utilizarse a efectos de
cumplimiento del Protocolo de Kioto por las Partes firmantes.

Aunque en su definicion original, las Partes con compromisos del Anexo A del Protocolo
participaban financiando la inversion de los proyectos de reduccion y se beneficiaban del uso
de los créditos obtenidos, posteriormente se interpretd y aprobd que la financiacion también se
daba si los participantes adquirian los créditos del proyecto, sin necesidad de participar de

manera directa en la inversion.

Aunque pueda parecer que la utilizacion de los CERs para compensar emisiones (offseting)
puede llevar a una situacion de balance global neutro, en la practica no es asi, debido a las
restricciones y criterios conservadores que se aplican en el calculo de las reducciones. Por
otra parte, la generacion de CERs no sucede a lo largo de toda la vida del proyecto, sino solo
en los periodos crediticios aprobados, que pueden ser uno de 10 afios o tres de 7 afios,
revisando al final de cada periodo crediticio la linea base del proyecto, entre otros aspectos
técnicos. Asi pues, si se considera toda la vida del proyecto, el esquema de MDL genera

reducciones globales netas de COg.

Con toda la infraestructura administrativa creada, el MDL comenz6 su andadura con el primer
registro de proyecto en noviembre de 2004. Desde esa fecha hasta el 30 de septiembre de
2013, se han registrado 7.289 proyectos, de los cuales 2.457 han generado un volumen de
1.388 Millones de CERs, estimandose para estos Ultimos un potencial de generacion total
hasta el afio 2020 de unos 2.700 Millones [6]. Si la estimacion se hace para todos los proyectos
registrados hasta la fecha, el potencial de generacién de CERs alcanzaria la cifra de 7.200 Mt
en el 2020.
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Oferta Total de CERs desde 2012 hasta 2020
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Figura 2: Oferta estimada de CERs periodo 2012-2020. Fuente: UNFCCC.

Los proyectos de tipo energético (energias renovables, cambio de combustible, eficiencia
energeética...) suponen el 75% del total de proyectos registrados, siendo China el pais que mas

proyectos ha desarrollado, con una participacién superior al 50%, seguido de India con un 20%.

Desde su origen, la principal demanda de CERs ha venido de los gobiernos europeos y de las
empresas europeas sometidas al EU ETS, al permitirse a efectos de cumplimiento el uso de
créditos de carbono procedentes de los mecanismos de Kioto en el esquema EU ETS,
mediante la modificacién de la normativa comunitaria inicial®. También el gobierno y las
empresas japonesas han tenido una participacion activa en este mecanismo, con un volumen

estimado de 300 M de créditos adquiridos.

Atendiendo el principio de suplementariedad®, la CE impuso topes al uso de CERs y ERUs en

las instalaciones del EU ETS, que los Estados Miembros fijaron en los respectivos Planes

® DIRECTIVA 2004/101/CE DEL PARLAMENTO EUROPEO Y DEL CONSEJO, de 27 de octubre
de 2004, por la que se modifica la Directiva 2003/87/CE, por la que se
establece un régimen para el comercio de derechos de emisién de gases de
efecto invernadero en la Comunidad con respecto a los mecanismos de proyectos
del Protocolo de Kioto.

° El principio de suplementariedad establece que el uso de créditos de

carbono de proyectos de reduccién deben ser en todo caso suplementarias a las
medidas que los Estados miembros apliquen domésticamente.
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Nacionales de Asignacion de la Fase 2008-2012. Este limite suponia, que en el periodo 2008-
2012, el conjunto de instalaciones europeas no debia utilizar mas de 1.300 Millones de créditos
aproximadamente. Posteriormente, este mismo tope se extendié a todo el periodo 2008-2020,
si bien con la incorporacion al EU ETS de otros sectores econémicos como la aviacion, el limite
se aumentd hasta unos 1.700 Millones. Si a esta cifra se afiade el uso de créditos por parte de
los Estados de la UE, limitado al 3% de las emisiones de los sectores no-ETS™, la cifra maxima
de la demanda europea se eleva a unos 2.400 Mt de créditos de proyectos, para el periodo
2008-2020.

Los precios de los créditos en el mercado han evolucionado de forma paralela a los precios de
los EUAs del EU ETS, gracias a su convertibilidad, aunque con un descuento sobre estos
debido a las restricciones a su uso Yy al riesgo regulatorio percibido. En 2008 se alcanzé la
cotizacion maxima registrada de 24 €, para seguir estable alrededor de 12 €/t durante 2009 a
2011. A partir de 2012, se produjo un desacoplamiento de ambos mercados, para finalizar ese

afio con un precio cercano a cero.

Las causas de este desplome deben buscarse en el desequilibrio entre la oferta y la demanda
de créditos de carbono. Por el lado de la oferta, existen unos 700 Millones de CERs y 420
Millones de ERUs pendientes de utilizar en la UE y Japon. Adicionalmente, la UNFCCC estima
gue los proyectos registrados y que ya han generado créditos tienen potencial para generar
unos 1.400 Millones adicionales y, si se toman en cuenta la totalidad de los proyectos

registrados, la cifra se elevaria hasta unos 5.800 Millones de créditos.

' DECISION no 406/2009/CE DEL PARLAMENTO EUROPEO Y DEL CONSEJO de 23 de abril
de 2009 sobre el esfuerzo de los Estados miembros para reducir sus emisiones
de gases de efecto invernadero a fin de cumplir los compromisos adquiridos
por la Comunidad hasta 2020.
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Balance global de créditos de carbono CERs y ERUs
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Figura 3: Balance de la oferta y demanda global de créditos de carbono. Fuente: UNFFF 30/10/2013.

Por el lado de la demanda, en el UE ETS 2008-2012 ya se han utilizado 1.060 Millones de
CERs y ERUs, por lo que queda espacio para utilizar a efectos de cumplimiento de las
empresas y gobiernos europeos otros 1.340 Millones, hasta llegar al tope citado de 2.400
Millones. Teniendo en cuenta que Japon no va a utilizar mas créditos ya que no esté en la Fase
Il del Protocolo de Kioto y las incertidumbres sobre la supervivencia de las politicas climaticas
en Australia, es muy posible que la demanda futura mundial de este tipo de créditos no supere
los 1.400 Millones. Bajo estas hipétesis, la sobreoferta de créditos estaria en torno a unos 550-
600 Millones.

Si la estimacion de la oferta global se hace bajo la hip6tesis del potencial de generacion de
CERS procedentes de todos los proyectos registrados, no sélo de aquellos proyectos
registrados que ya han emitido créditos, la sobreoferta superaria los 4.000 Millones, incluso si
no se consideran en el balance los proyectos no elegibles (gases industriales, grandes
proyectos hidraulicos, etc.) segun los criterios de restriccion cualitativa establecidos por la

Unién Europea para las instalaciones del EU ETS.
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Evolucién precios mercado de CER
Fase 2 del EU ETS 2008-2012
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Figura 4: Evolucidn histérica precios mercado de CERs.

Son estas proyecciones de oferta de generacion de CERs y demanda futura de la UE lo que ha
ocasionado el desplome y la pérdida de valor de los créditos de carbono, ya que los analistas
de los mercados de carbono interpretan que todos los créditos necesarios hasta el 2020
podrian estar generados en 2014-2015. Con estas perspectivas de desarrollo de mercado, el
namero de proyectos presentados a registro en UNFCCC ha disminuido drasticamente,
pasando de un promedio de 100 proyectos mensuales en el periodo 2007-2011 a solo 15

proyectos mensuales en 2013.

Asi pues, son las limitaciones al uso de créditos impuestas por la UE y la falta de compromiso
de los firmantes del Protocolo de Kioto quienes han hecho de este esquema de transferencia
de tecnologias y de promocién del desarrollo sostenible en paises en desarrollo un mecanismo

en estos momentos irrelevante, que no puede cumplir las funciones para las que fue disefiado.

2.4. Sistema europeo de comercio de derechos de emision

El régimen europeo de comercio de derechos de emision (EU ETS por sus siglas en inglés) es
uno de los principales pilares de la estrategia climéatica de la Union Europea y fue disefiado

como instrumento para facilitar el cumplimiento de las obligaciones que los Estados Miembros y
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la propia Unién Europea habian contraido con la firma y ratificacion del Protocolo de Kioto.
Previamente a su desarrollo, habian tenido lugar algunas experiencias nacionales en Reino
Unido y en Dinamarca'! de esquemas de comercio de emisiones de CO, en centrales térmicas
con cardcter piloto.

En octubre de 2003 se aprobd la Directiva de comercio de emisiones [7], traspuesta al derecho
espafol mediante la Ley 1/2005 [8]. La primera Fase de tres afios 2005-2007 fue concebida
como una etapa de prueba, mientras que la segunda Fase 2008-2012 coincidié con el primer
periodo de compromiso del Protocolo de Kioto.

Fase 1, 2005-2007

Para la primera Fase, se acordd un esquema de gestiéon del sistema descentralizado, donde
cada Estado Miembro definié su propio tope de emisiones (cap), es decir, el nimero total de
derechos de emision que se asignaban anualmente a las instalaciones sujetas al ETS, la senda
de reduccion prevista y el modo de asignacion de derechos. Para determinar de manera

armonizada este cap de pais, se tuvieron en cuenta sobre todo tres parametros:

e Limitacion de emisiones del pais para el cumplimiento conjunto del Protocolo de Kioto,

segun el Burden Sharing Agreement [9].
e Emisiones historicas.

e Crecimiento econémico previsto.

Posteriormente, cada gobierno elaboré su Plan Nacional de Asignacion (PNA), en los que se
establecian los criterios de reparto del cap y de asighacion de derechos de emisién (EUAs por
sus siglas en inglés) a las instalaciones sujetas al EU ETS, que totalizaba unas 10.000 y
suponian en torno al 45% de las emisiones europeas. En general, se siguid el método de
asignacion gratuita de derechos por el sistema denominado grandfathering, basada en datos
histdricos de actividad y de emisiones de las instalaciones. La teoria del comercio de emisiones
indica que el sistema de asignacioén no influye en el funcionamiento del mercado ni en el
objetivo de emision, reduciendo las emisiones alli donde el coste marginal de abatimiento sea

menor.

' En Dinamarca fue aprobado en 1999 por el Parlamento y funcioné entre 2000 y

2003. [17]
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La principal dificultad en el disefio del sistema vino por la falta de conocimiento de las
emisiones histdricas. En la elaboracion de los PNAs, las administraciones nacionales partieron
de informacion insuficiente y no verificada de las emisiones de los sectores e instalaciones, en
ocasiones estimadas a partir de datos de actividad y factores de emisiéon de la propia industria,
asociaciones sectoriales, inventarios parciales, etc. Que, como luego se demostrd, estaban

sobreestimadas.

Adicionalmente, los Estados consideraron una proyeccion de emisiones excesivas, derivada de

unas expectativas de crecimiento econémico muy optimistas para el periodo 2005-2007.

El resultado de estos dos factores fue una sobreasignacion de derechos de emision, resultando
gue el numero de derechos de emisién del periodo era superior a las emisiones previstas en
unos 160 millones [10] (un exceso del 2,5%), como quedd en evidencia al hacerse publicos en
Abril y Mayo de 2006 los datos de emisiones oficiales verificadas del afio 2005 de las

instalaciones del EU ETS.

Esta sobreasignacion global tuvo un reparto desigual entre Estados y sectores: Reino Unido,
Espafa e ltalia tuvieron un déficit neto de EUAS, lo cual obligb a que las instalaciones de estos
paises tuvieran que reducir sus emisiones o acudir a los mercados a adquirir a terceros los
derechos que necesitaban, mientras que el resto de Estados de la Union dispusieron de un
numero de EUAs superior a sus emisiones, particularmente Francia y Alemania, por lo que la
Directiva ETS no tuvo impacto en la mejora de sus procesos, aunque si en la cuenta de

resultados de las compafiias, por la venta de los excedentes de EUAs.

El analisis por sectores indica que, en general, los Estados Miembros sobreasignaron EUAs a
los sectores industriales y crearon déficit en el sector eléctrico, basandose en la idea de que
este sector disponia de tecnologias para reducir las emisiones y que los incrementos de coste

ocasionados por la compra de EUAs se podrian trasladar al producto.
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Evolucion precios mercado de EUA 2005-2007
Fase 1 del EU ETS 2005-2007
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Figura 5: Evolucién precios mercado de EUAs en la Fase 1.

Este exceso de oferta sumado a caducidad de los EUAs en el periodo 2008-2012, provoco el
desplome inmediato del precio desde 31 € hasta 11 € en el mes de mayo de 2006, para luego
decaer hasta alcanzar un precio cercano a cero en abril de 2007, conforme se acercaba la

fecha de final de 2007 en la que los EUAs dejarian de poder utilizarse a efectos de
cumplimiento.

El sistema de comercio de emisiones funciond correctamente durante los 16 primeros meses,
en los que la sefial de precio se mantuvo alta, incentivando una reduccion de las emisiones en

torno a 250 Mt, especialmente en el sector eléctrico por la sustitucion de combustibles.

Fase 2, 2008-2012

Para el disefio del segundo periodo, las administraciones -en este caso de los 27 Estados
Miembros-, ya disponian de datos precisos y verificados de las emisiones de las instalaciones
pertenecientes al EU ETS, recopilados en los tres afios de la fase piloto, con los que construir
la senda de reduccién y elaborar los Planes Nacionales de Asignacion.

El cap de los sectores ETS de cada Estado Miembro se fij6 de manera coherente con su limite
de emisiones del Burden Sharing Agreement [9] establecido por los Estados de la UE15 en
2002 para el cumplimiento conjunto de los compromisos del Protocolo de Kioto. Si bien cada

gobierno decidi6é el peso que tendria el cap de los sectores del EU ETS en el limite acordado
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para el Estado Miembro, lo que en la practica suponia repartir el esfuerzo de reduccion entre
los sectores ETS y los sectores difusos no ETS™. En general, el esfuerzo de reduccion se
repartié asimétricamente, correspondiendo a los sectores ETS la mayor carga.

Tabla 1: Reparto de compromisos del Protocolo de Kioto entre los Estados Miembros de la UE15.

ESTADO MIEMBRO REDUCCION
s/1990
Alemania -21%
Austria -13%
Bélgica -7,5%
Dinamarca -21%
Espafa +15%
Finlandia 0%
Francia 0%
Grecia +25%
Holanda -6%
Irlanda +13%
Italia -6,5
Luxemburgo -28%
Portugal +27%
Suecia +4%
Reino Unido -12,5%
UE 15 -8%

Al igual que en la Fase 1, la asignacion de EUAs se hizo de manera descentralizada,
proponiendo cada Estado su propio Plan Nacional de Asignacion, aunque en esta ocasion la
Comision Europea supervisé el proceso de reparto sectorial y asignacion, con el fin de evitar
repetir la sobreasignacién de derechos™. Se mantuvo la asignacion gratuita, aunque ya no se
utilizé de manera generalizada el sistema de grandfathering, sino que se tuvieron también en
cuenta factores de emision especificos y benchmarking o valores de referencia por tecnologia y
proyecciones del nivel de actividad para el periodo de duracion de la fase. La subasta de
derechos se utiliz6 marginalmente. Al final, los PNAs europeos asignaron para la segunda fase

9.996 Millones de derechos gratuitos, mientras que la subasta ascendié a 407 Millones.

2 Los sectores difusos no ETS incluyen emisiones del transporte por

carretera, agricultura, residencial y residuos y estdn sujetos globalmente a
un limite de emisiones, que los gobiernos deben asegurar a mediante
politicas, planes y programas asi como con el uso de créditos internacionales
de los mecanismos de Kioto.

3 En Noviembre de 2006 la Comisién rechazé la mayoria de los PNAsS pues no se

ajustaban a los compromisos de Kioto; los PNAs aprobados después de revisados
asignaban un 10% menos de EUAs que las propuestas iniciales.
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En esta segunda fase participaron alrededor de 11.500 instalaciones de 30 paises (los 27 de la
Unién Europea mas Liechtenstein, Noruega e Islandia), que conjuntamente emitian un
promedio anual de 1.900 Mt de CO,., aproximadamente un 41% de las emisiones de la UE.
Las emisiones de CO, de la aviacion se incorporaron en 2012.

La Directiva de ETS se modifico para incorporar la compensacién de emisiones con créditos de
carbono internacionales, procedentes de los mecanismos de Kioto MDL y AC, fijando un limite
de utilizacion por instalacion de acuerdo al principio de suplementariedad, segun el cual, el
uso de créditos debe de ser suplementario a la accion interna, lo que implica que el mayor
esfuerzo de reduccion se deba hacer a nivel doméstico, en este caso en el seno de la Union

Europea.

El esquema de compensacion de emisiones que surge de esta modificacion de la Directiva
ETS incrementa de hecho el cap de emisiones de los sectores ETS de la Union Europa
previamente establecido de acuerdo al Burden Sharing Agreement, puesto que la utilizacién de
créditos hasta el limite comunitario de aproximadamente 1.400 Millones no lleva asociada la

retirada de derechos de emision en una cantidad equivalente.

En esta fase, al contrario que en la Fase 1, se introduce la posibilidad de arrastrar a la Fase 3,
gue comienza en 2013, los EUAs no utilizados en el periodo 2008-2012. Se trata de un
mecanismo que reduce la volatilidad de los precios de mercado, puesto que permite a los
operadores hacer acopio de derechos cuando los precios son bajos para utilizarlos en un futuro

cuando se prevea que los precios se puedan recuperar.

La economia europea comenzé a declinar impulsada por la crisis financiera del 2008 y
consecuentemente se redujo la actividad econémica e industrial de los sectores emisiones del
EU ETS, como puede verse en la figura siguiente, correspondiente al indice de Produccién
Industrial mensual que publica Eurostat, que a mediados del afio 2009 se situé en -20%
respecto al nivel de enero de 2008, para llegar al final de la Fase 2 en diciembre de 2008 con
una caida del 12%. Este parén en la actividad industrial arrastré una reduccién de la emision de
COy del orden de un 2,6% anual en el periodo 2008-2012, siendo la caida mas importante la
del 2009, con un 11% menos de emisiones que en 2008. En contraste con esta tendencia y de
acuerdo a la senda establecida con anterioridad en los PNAs, el nUmero de derechos

asignados al conjunto de instalaciones europeas se incrementaba 1,0% anual** en el mismo

' Excluyendo el sector de la aviacién.
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periodo, sin contar con el numero creciente de créditos de carbono adquiridos por los
operadores para cumplimiento de sus obligaciones.

Indice mensual de Produccion Industrial de la UE27
Fase 2 del EU ETS 2008-2012
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Figura 6: Curva de evolucién del indice Produccién Industrial UE27 durante la Fase 2. Fuente: Eurostat.

Muy pronto los operadores y traders del EU ETS fueron conscientes de que las emisiones
proyectadas para el periodo 2008-2012 iban a ser inferiores al volumen de derechos asignados
en el conjunto de PNAs. Conviene resaltar que este volumen o cap, como ya se ha
mencionado, se definié para que fuera consistente con los compromisos de Kioto, tras los
trabajos de la Comisién y los Estado Miembros en el afio 2007, en un momento en que no era

previsible un escenario de recesion.

En el conjunto de la UE y para la mayoria de los Estados Miembros, se redujeron las emisiones
verificadas del periodo 2008-2012, en algunos casos de manera tan significativa como en
Dinamarca con 31,2% o Portugal con 30,8%. El resultado a efectos de equilibrio de mercado
fue que, para todos los afios, con la excepcion del afio 2008, la cantidad resultante de sumar
los derechos anuales disponibles y los créditos de carbono realmente utilizados en el afio fue

sistematicamente superior a las emisiones verificadas.
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Emision anual de CO2e de la UE27 en la Fase 2
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Figura 7: Evolucion emisiones verificadas anuales de CO,. del EU ETS en la Fase 2.

La Directiva EU ETS no permite el ajuste ex post de las asignaciones de derechos previstas a
las instalaciones, salvo en determinadas circunstancias de parada o reduccion significativa de
la actividad, por lo que a pesar de que las autoridades nacionales y comunitarias han sido
conscientes desde el inicio de la Fase 2 de que la recesién estaba generando sobreasignacion
y creando un exceso de oferta de derechos, no se establecié ningdn instrumento de control o

contencion de este exceso.
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Figura 8: Evolucion precios mercado de EUAs en la Fase 2.

El comportamiento de los precios del derecho de emisién ha sido coherente con el desequilibrio
entre la oferta y la demanda vy, tras alcanzar un pico de 30€/t en 2008, el precio cayo hasta 12-
14 €/t, manteniéndose en esta banda hasta mediados de 2011 que comenzé a declinar para
terminar el periodo de la Fase 2 por debajo de 5 €/t. No obstante, la posibilidad de hacer

banking utilizando los EUAs para la Fase 3 evitd terminar la Fase 2 con precio nulo, como
sucedio en la Fase 1.

Si se excluye la aviacion, a efectos comparativos, las emisiones se han reducido un 11,9% en
los cinco anos de duracion de la Fase 2, alcanzando un volumen de 1.866 Millones en 2012, lo
gue supone reduccion acumulada en torno a 1.200 Millones en los cinco afios. El andlisis [11]
de estos datos comparandolos con el escenario business as usual indica que esta reduccion no

ha sido solo debida a la crisis, sino también a la contribucién del propio ETS y a las politicas
climéticas de la UE.

Se estima que en torno al 30% de la reduccion registrada se debe a la disminucién del nivel de
actividad por efecto de la crisis, mientras que las politicas de promocion de las energias
renovables y eficiencia energética han contribuido en un 50%. El cambio en el mix de

generacion del sector eléctrico, en este caso la sustitucion de carbén por gas debido a la sefial
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de precio del mercado de CO,, es responsable del restante 20% de la reduccion observada de

emisiones.

Al final del periodo, el exceso de derechos sumado a la utilizacién por parte de las instalaciones
de los créditos internacionales’®, han generado una acumulacion de derechos no consumidos

de unos 1.800 millones, que podran utilizarse en la Fase 3 comenzada el 1 de enero de 2013.

Fase 3, 2013-2020

La Fase lll introduce importantes cambios respecto a las anteriores, caracterizados por el
nuevo objetivo de reduccion del 20% en 2020, un deseo de centralizacion y armonizacion a
nivel comunitario de los procesos de asignacion para evitar distorsiones en la competitividad y
por la introduccién paulatina de la subasta de derechos en sustituciéon de la asignacién gratuita

para los sectores no expuestos a la fuga de carbono
Los cambios mas importantes son:

e Establecimiento de objetivo comunitario de reduccién de emisiones en el 2020 del 20%

respecto 1990, equivalente al 14% respecto al afio 2005.

e Reparto del objetivo del 14% de reduccién respecto a 2005 entre sectores ETS y no

ETS: 21% para sectores ETS y 10% para los sectores no ETS.
e Desaparecen los PNA y los periodos de comercio duran 8 afios.
¢ Asignacién de derechos de emision a nivel de la UE, en lugar de por Estado Miembro.
¢ Registro Central Europeo (EUTL) que substituira los registros nacionales.

¢ Introduccién de la subasta de derechos. La cantidad de derechos asignada a subasta se
determina por exclusion, resultado de restar al volumen total de derechos a escala

comunitaria la cantidad a asignar gratuitamente.

¢ Las instalaciones ETS con riesgo de fuga de carbono reciben asignacion gratuita sujeta

a benchmarking y a metodologia comun europea.

¢ Las instalaciones de generacién eléctrica no reciben asignacién gratuita.

!> En el periodo 208-2012 las instalaciones del EU ETS han utilizado 1.048
millones de créditos de carbono de proyectos MDL y AC, de un total permitido
hasta el afio 2020 de 1.382 millones.
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e Existe ajuste de asignaciones gratuita en funcion de cierres totales, reducciones

significativas de produccion y aumentos de capacidad.

Con el fin de alcanzar en 2020 el objetivo propuesto del 21% respecto a 2005 para el conjunto
de sectores ETS, el numero de EUAs a asignar (gratuito + subasta), disminuye cada afio, a
razén de 1,74% con respecto al promedio 2008-2012.

En la Fase lll, hay una nueva extension de ETS, con umbrales de tamafio y magnitud de
instalaciones mas bajos, de manera que se incorporan instalaciones pequefias que no estaban

en las Fases | y Il. Adicionalmente se incorporan nuevos sectores y actividades como:
e Aviacion, desde 2012
e Petroquimica, amoniaco, aluminio, cobre, cinc y metales no férreos (CO,).
e Acido nitrico, acido adipico y &cido glioxilico (CO, y N,O)
e Aluminio (perfluorocarburos)

¢ Instalaciones de captura y almacenamiento de CO,, CCS

El propdsito de la Directiva es que, comenzando por el sector eléctrico, la subasta de derechos
vaya sustituyendo a la asignacion gratuita, de manera que en 2030 el 100% de los derechos se
subasten. Excepcionalmente, quedarian exentos de subasta los sectores'® industriales en
competencia internacional con riesgo de fuga de carbono, a los que se seguiria con el

esquema de asignacion gratuita.

A pesar de iniciarse la Fase 3 con objetivos ambiciosos de reduccién de emisiones, reformas
importantes, mayor cobertura de sectores y gases y la introduccion de la subasta como método
preferente de asignacion, los precios de los derechos de emision a lo largo del afio 2013 se
han mantenido en la banda de 3-5 €. El funcionamiento del ETS sigue lastrado por los precios
bajos, insuficientes para incentivar medidas de reduccién de emisiones y mas adun para los
cambios tecnoldgicos necesarios para cumplir los ambiciosos objetivos'’ de reduccién de
emisiones de CO,de la UE en el horizonte de 2030 y 2050.

' E1 riesgo de fuga de carbono por la competencia internacional se determina

o)

segln el % que representan los costes directos e indirectos sobre el Valor

o)

Afladido Bruto y por el % de las exportaciones fuera de la UE.

" La estrategia climatica de la UE para el afio 2050 viene recogida en el

documento COM(2011) 112 final, Communication 'A Roadmap for moving to a
competitive low carbon economy in 2050' y considera que en el afio 2050 la UE
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Son dos las razones del desajuste entre oferta y demanda y ambas asociadas al volumen de
EUAs disponibles en el periodo: la continuacion de la recesién en los paises de la UE y el
exceso de 1.800 millones de derechos que se arrastran del periodo 2008-2012.

Segun estimaciones de la propia Comision Europea, el objetivo del afio 2020 podria cumplirse
incluso si las emisiones globales de CO, de las instalaciones europeas del ETS se
mantuviesen estables en los niveles del afio 2013 hasta el fin del 2020, debido a que se parte
en 2013 de un nivel de emisiones significativamente inferior al previsto cuando se definié el
punto de partida (promedio emisiones del periodo 2008-2012), el cap a alcanzar en 2020 y la
senda de reduccion lineal de 1,74% anual en el periodo 2013-2020" .

Este hecho, claramente motivado por la dificultad regulatoria de corregir o actualizar la senda y
el objetivo de reduccién a la luz del crecimiento econémico observado y previsto de la UE,
unido al arrastre y uso de 1.800 Millones de EUAs de la Fase 2, permite estimar que habra
sobreasignacion durante todos los afios de la Fase 3 y que esta podria finalizar con un exceso
de unos 2.200 Millones, como se observa en la estimacion de la Comisién Europea del grafico
siguiente. La magnitud del exceso dependera finalmente de la penetracion de las energias
renovables, del éxito de los programas de eficiencia energética y por supuesto de la velocidad

y el momento de la recuperacion econémica en la Unién Europea.

deberia haber reducido sus emisiones al menos un 80% con respecto a 1990.
Los objetivos de reduccidén para 2030 se definirdn en la estrategia “2030
Climate and Energy Policy Framework”, que la Comisidén Europea estéd elaborando
y que verd la luz a principios de 2014. Se estima que el objetivo de
reduccién de CO, podria estar en el rango de 35-45%.

'® Las emisiones previstas para 2013 son ya inferiores a los derechos
asignados en este afio, 2.039 Millones segun la Decisidén de la Comisidén de 22
de Octubre de 2012 “Adjusting the Union-wide quantity of allowances to be
issued under the Union Scheme for 2013 and repealing Decision 2010/384/EU”.
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Figura 9: Datos histdricos y proyeccion 2020 de emisiones de CO,, EUAs asignados y sobreoferta de EUAs durante las Fases 2
y 3 del ETS. Fuente: Comisién Europea.

Con esta perspectiva de prolongacion del desequilibrio entre la oferta de derechos y la
demanda asociada a las emisiones, las previsiones de muchos analistas del precio de mercado
de los derechos de emisidn es que se mantenga en la banda de 3-5 €/t durante la mayor parte
del periodo, pudiendo evolucionar al final del mismo en funcién de los acuerdos internacionales

de mitigacion para el periodo post 2020 y de la salida de la crisis econémica.

Asi pues, los precios del CO, observados en 2012-2013 podrian mantenerse durante la mayor
parte de la Fase 3, desincentivando cualquier cambio tecnolégico que requiriese recursos
significativos y/o planificacion en el medio/largo plazo, tales como la sustitucion de carbén por
gas, el desarrollo de proyectos de gas de esquisto, energias renovables, eficiencia energética u
otros proyectos de desarrollo y demostracién en el campo de la energia, como la Captura y
Almacenamiento de CO, (CCS).

Con esta motivacion, la Comision Europea public6 al finales de 2012 el informe [12] anual de
situacion del mercado, que recoge una serie de propuestas estructurales orientadas a reformar
el ETS, para dotarlo de mecanismos que permitan reducir la volatilidad y mantener el precio del
CO; por encima de un umbral que incentivase los cambios tecnolégicos, imprescindibles para
cumplir los compromisos de medio y largo plazo de la estrategia climatica de la UE de 2030 y
2050.

Estas reformas estructurales propuestas son:

1) Incrementar el objetivo de reduccion de 2020 hasta el 30%.
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2) Retirar un nimero determinado de derechos de emision de la Fase 3. El denominado
mecanismo de backloading.

3) Revisar el factor de reduccion lineal anual de -1,74%.

4) Incorporar al ETS otros sectores consumidores de energia que estén menos

influenciados por los ciclos econémicos.
5) Limitar el acceso a los créditos de carbono de proyectos MDL y AC.

6) Incorporar mecanismos de control discrecional del precio de mercado de los derechos

de emision.

La Comisién Europea propuso como primera medida, relativamente facil y rapida de introducir y
poner en practica, el mecanismo de backloading, consistente en retirar unos 900 Millones de
EUAs de los volumenes disponibles para las subastas de los primeros afios e inyectarlos,

eventualmente, en 2019 y 2020.

Tras largas discusiones en el seno del Consejo y Parlamento Europeo sobre la formulacién de
la propuesta, en el mes de febrero de 2014 se acord6 la reforma del Reglamento de subastas®®,
mediante la cual se retrasaba la subasta de 400, 300 y 200 Millones de EUAs de los afios
2014, 2015 y 2016 respectivamente, hasta los afios 2019 y 2020 en los que se inyectarian

estos EUAs, a razén de 300 y 600 Millones de EUAs respectivamente.

Esta medida transitoria no supone renunciar por ello a una reforma estructural del ETS, y de
hecho la Comisién Europea a principios de 2014 present6é una propuesta de Decision® para
establecer una reserva de estabilidad de mercado, que tiene como objetivo reducir la
inestabilidad del mercado, mediante la retirada o inyeccién de derechos de emisién en funcion
del volumen de excedentes observados. Este mecanismo de intervencién entraria en

funcionamiento en el 2021.

19Reglamento UE n°176/2014 de la Comisidén de 25 de febrero de 2014 por el que
se modifica el Reglamento (UE) n°® 1031/2010

2°coM(2014) 20 final 2014/0011 (COD) Propuesta de DECISION DEL PARLAMENTO
EUROPEO Y DEL CONSEJO relativa al establecimiento y funcionamiento de una
reserva de estabilidad del mercado en el marco del Régimen de Comercio de
Derechos de Emisidn.
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3. Andlisis del fFuncionamiento del mercado
y propuestas

Todos los esquemas de comercio de emisiones expuestos en este trabajo han sufrido el mismo
problema de desequilibrio entre la oferta y la demanda, que ha provocado elevadas
volatilidades en los precios y generado riesgos a los participantes, para después evolucionar a
precios bajos -nulos en el caso de los créditos internacionales-, e insuficientes para promover
cambios tecnoldgicos hacia sistemas bajos en emisiébn de CO,. Los desequilibrios entre

derechos y emisiones han tenido dos causas principales:

1) Insuficiente conocimiento de la situacion de las emisiones histdricas y su proyeccion

futura por parte de las administraciones.

2) Falta de capacidad de reaccién para hacer ajustes ante eventos imprevistos, como

crisis econdmicas que provocan grandes cambios entre oferta y demanda.

La falta de conocimiento se ha dado sobre todo en la asignacion de derechos de la Fase 1 del
EU ETS, la cual se hizo sin que las autoridades nacionales y comunitarias dispusieran de los
inventarios de emisiones verificadas de las instalaciones incluidas en el sistema, una
informacién clave para fijar el punto de partida y estimar la evolucion de las emisiones. Solo se
dispuso del primer inventario de emisiones verificadas bajo una metodologia comun a mitad del
periodo de la Fase 1, resultando que los EUAs asignados superaban claramente a las

emisiones.

La segunda causa, eventos sobrevenidos que afectan a la actividad econdémica e industrial y
por lo tanto a las emisiones, se ha producido tanto en el sistema de Comercio Internacional de
Derechos de Emision del Protocolo de Kioto, como en la Fase 2 del EU ETS. En el caso del
Comercio Internacional, no fue tanto una crisis no prevista cuando se firma el Protocolo de
Kioto en 1997, puesto que el desplome econdmico y la disolucion de la Unién Soviética tuvo

lugar en 1991, sino razones de tipo politico en los procesos de negociacién del Protocolo,
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sumadas a las incertidumbres sobre las transformaciones futuras de los nuevos Estados
resultantes, las que permitieron tomar 1990 como afio de referencia para la limitacién de
emisiones en 2008-2012, a sabiendas de que se estaba creando un enorme desequilibrio entre
emisiones y AAUs de los paises firmantes del Protocolo de Kioto. El largo y complejo proceso
de ratificacion® del Protocolo y la propia dinamica de la toma de decisiones en el seno de
UNFCCC impidi6 cualquier tipo de revision del objetivo de limitacion de emisiones en los paises
con claros exceso de AAUSs.

En el caso de la Unién Europea, la crisis econémica que comienza a finales del 2008 redujo las
emisiones del afio 2009 y siguientes, es decir, con posterioridad a la elaboracién en 2006 de
los Planes Nacionales de Asignacion donde se establece el cap nacional para los sectores del
ETS y a la aprobaciéon por la UE en 2002 de los objetivos del Protocolo de Kioto. Se trata
claramente de unas circunstancias macroeconomicas sobrevenidas e imprevistas, que han
acabado generando una sobreoferta de unos 1.800 M de derechos de emisiéon durante la Fase
2, sobreoferta que se arrastra a la Fase 3 y que incluso, con las proyecciones de crecimiento y
el impacto de las politicas de renovables y eficiencia energética, puede crecer para terminar en

unos 2.200 Millones de toneladas en 2020.

A la vista de los resultados, el mercado de emisiones ha funcionado correctamente y la sefial
de precio bajo es indicativo de la facilidad con la que se alcanzaron los objetivos de la Fase 2 y
previsiblemente con la que también se alcanzara el objetivo de reduccion de la Fase 3, aunque
no por el camino de las necesarias transformaciones tecnolégicas, sino por la reduccion del

nivel de actividad de la industria.

La volatilidad en los precios de los derechos dificulta la consecucion del objetivo de reduccidn,
tanto si los precios son muy elevados puesto que elevaran los riesgos y los costes de
produccion de las empresas implicadas afectando a sus competitividad, como si son muy bajos
ya que desincentivan la inversién en tecnologias limpias. Es sabido que las transformaciones
tecnolégicas y de inversion para implantar sistemas con menos emisiones que necesitan hacer
los sectores energéticos y/o de elevado consumo en energia, que son los principales agentes
afectados por el ETS, deben de planificarse en el largo plazo, necesitando periodos muy largos
en la toma de decisiones, implantacion y operacion de las medidas, que superan varias

décadas como en el caso de las instalaciones de generacion. Por ello, estos sectores requieren

2l Rusia no ratificé el Protocolo de Kioto hasta noviembre de 2004 y este

entrd en vigor en febrero de 2005.
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de una sefal de precio estable en el medio y largo plazo, que no esté sujeta a situaciones

estructurales como el nivel de actividad econémica.

En el caso que nos ocupa, esta sefial de precio no influenciada por el nivel de actividad se
puede conseguir con intervenciones en la marcha del mercado mediante la revision periddica
del objetivo absoluto de emisién o la introduccién de mecanismos de contencion del precio,
como la retirada de derechos por parte del administrador cuando los precios son muy bajos o la
inyeccion de derechos cuando el precio supere un determinado umbral. Pero estas
intervenciones en la oferta de derechos suponen en la practica una modificacién del cap ya que
la inyecciébn de derechos permitird incrementar las emisiones, mientras que la retirada

provocara una reduccién de las mismas mas alla del objetivo previsto.

Otro mecanismo que ha sido ampliamente debatido [13] [14] es el establecimiento de un
objetivo de emisién especifica, que tenga en consideraciéon el nivel de actividad de la planta,
sector industrial o pais, es decir, la cantidad de CO, por unidad de producto, sea kWh, t de
cemento o hierro, etc., o unidad de PIB cuando se refiere a la intensidad de emision de una
economia. Un esquema similar se ha utilizado en Reino Unido en los programas Climate
Change Agreement y Climate Change Levy, donde el objetivo de emision para centrales

térmicas viene dado en kg CO,/MWh.

El indicador de intensidad de emision de CO, por unidad PIB (kgCO,/€) tiene la ventaja de
informar del nivel de desacoplamiento entre emisidn y crecimiento econémico y en qué medida

las emisiones de CO, estan ligadas al crecimiento de un pais.

Gran parte de la volatilidad y sobre todo del desplome de los precios de los EUAs observados
en el Sistema de Comercio Internacional y en el ETS se podria haber evitado si los objetivos de
reduccion de CO; se hubiesen referenciado a objetivos de intensidad de emisién (kgCO./€) en

lugar de a objetivos de emisién absoluta.

En el caso del ETS, donde es claro el impacto que la actividad industrial [15] ha tenido sobre
los precios del derecho de emisién, se podria reformular el método de asignacién de derechos
a nivel europeo junto con un esquema de revision periddica, para evitar derivas en el precio y
dotarlo de una sefal que tenga que ver sobre todo con la eficiencia de los procesos industriales

y de transformacion de la energia.

Puesto que los sectores incluidos en el ETS representan menos del 50% de las emisiones, en

lugar del PIB de la EU27 seria méas apropiado utilizar el indicador del nivel de actividad
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industrial”* del conjunto de los sectores cubiertos por el sistema, ponderado por la cuota de

emisién de cada uno.

Con este esquema, el nimero de derechos a asignar y subastar cada afio se determinaria a
partir de la senda objetivo de intensidad de emisién de los sectores ETS establecida de
antemano y del nivel de actividad previsto en el afio, ajustando a posteriori el nimero de
derechos en funcién de la desviacion producida en la actividad industrial real. Este ajuste
supondria la inyeccion al afio siguiente de AAUs si la actividad fue mayor que la prevista o su
retirada si esta fue inferior a la proyectada, de manera que desde el inicio del periodo la

intensidad de emisién se vaya ajustando afio a afio a la senda objetivo establecida.
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