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Introduccion

2Qué piensa la industria espanola del Comer-
cio de Derechos de Emisién?¢ 3Estdrealmente
influyendo su dindmica industrial o la fijaciéon
de precios? zDispone nuestra industria de
informacién suficiente para tomar decisiones
a medio o largo plazo2 sCémo valora a las
instituciones o a los diferentes agentes de
mercado?

La industria espanola cumple cinco anos de
Comercio de Derechos de Emisiény, con ella,
muchas instituciones y distintos agentes de mer-
cado que hanido surgiendo o adaptdndose
al albur de las novedades regulatorias de un
mercado que no ha dejado de sorprender a
propios y extranos. Puede ser un buen momen-
to para una valoraciéon sosegada de lo que
este mercado ha ofrecido y de la posicidon
relativa de nuestras empresas.

Con esta filosofia nace este informe que,
bajo el titulo “Los mercados de carbono en
Espana 2010", inaugura ademds las “Series
CO,", con las que, desde Factor CO,, que-
remos conftribuir a proveer informaciéon y
andlisis sobre la evolucién y perspectivas de
los principales instrumentos de las politicas de
cambio climdtico. Un aspecto importante de
la idiosincrasia que queremos dotar a estas
series es, asimismo, su cardcter sintético y eje-
cutivo, como una fuente de rdpido acceso
y facil lectura.

Por ello, el informe "“Los mercados de carbono
en Espana 2010" surge también con vocacion
de aportarinformacién objetiva y relevante,
y constifuir un buen banco de datos para
todos aquellos que realizan su trabajo diario
en torno a este mercado y carecian, hasta
ahora, de una fuente de informacién com-
pleta y sistemadtica.
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1. Situacion de contexto

Previsiones alcistas del derecho de emision
(EUA) en un contexto de recuperacion eco-
némica y de desarrollo regulatorio para el
periodo 2013-2020:

m Durante el ano 2010 el precio del EUA se ha
sifuado entre los 12,12 €/EUA (06.01.2010)
y los 16,35 €/EUA (03.05.2010).

B Todas las previsiones a medio y a largo
plazo son alcistas, con valores por encima
de los 20 € para 2012 y del entorno de 30
€ 0 2020. Ello se debe a dos factores: la re-
cuperacion econdmica, que esperaincidir
positivamente sobre los precios mundiales
de la energia; y la futura asignacién 2013-
2020, que generard un déficit adicional de
EUA en las instalaciones de generacion
eléctrica.

Luces y sombras en Espana, con la publica-
cion de las emisiones verificadas de 2009
y el progresivo consumo de la Reserva de
Nuevos Entrantes:

B Las emisiones verificadas de 2009 han
constatado un descenso de un 16,30%
respecto alas de 2008, dando lugar a un
superdvit de 14,17 millones de EUA, con-
cenfrado enlos sectores del cementoyla
cal, el siderurgico y el cerdmico.

® Sinembargo, la asignacién a los nuevos en-
frantes evidencia una renovada actividad
econdémica. Tras la publicacion del tercer
y cuarto paquete, la asignacion asciende
a un total de 25,20 millones de EUA, por lo
que el remanente sin asignar es de 13,92
millones de EUA.

Aprobacién de la Ley 13/2010, de 5 de julio.
La Ley 13/2010 ha servido para trasponer a
derecho espanol las novedades infroducidas
por la Directiva 2009/29/CE, como la inclusion
de nuevas actividades y gases en el EU ETS,
la posibilidad de exclusion de instalaciones
con emisiones anuales inferiores a las 25.000
toneladas de CO, y la posibilidad de obtener
activos de carbono por reducciones que se
produzcan en Espana fuera del dmbito de
comercio de derechos de emision (proyectos
domésticos).

2. Percepciones del
Sector Industrial

Los industriales creen que la regulacién del
CO, estd teniendo impactos en la gestion
empresarial: el 82% de la muestra cree que el
EU ETS ha tenido consecuencias econdmicas
para su empresa, pero sélo el 12% ha tenido
en cuenta el precio del EUA al fijar el precio
de su producto.

Los industriales estan participando activamente
en el comercio de derechos de emision: el 74%
de las empresas encuestadas ha vendido EUA,
el 45% ha realizado operaciones de permuta
de EUA por CER y el 28% ha realizado opera-
ciones de compra de CER. La complejidad
en la gestién de los derechos aumenta con
el tamano de la asignacion.

Los industriales comparten las previsiones al-
cistas del EUA a medio y largo plazo... El 73%
de la industria cree que el EUA finalizard sobre
los 15€en 2010, y el 48,75% considera que el
precio del EUA superard los 20 € en 2020. La
industria opina que el precio del EUA viene
determinado principalmente por la dindmica
de los mercados de materias primas (30%), y
subsidiariamente por aspectos regulatorios
como la subasta (17,50%) o los *benchmark”
(13,50%).

...pero todavia no han cuantificado su posicion
a2020. Unicamente el 13,92% encuestado ha
cuantificado su exposicion al carbono a 2020.
La industria o no ha valorado su exposicion
al carbono (43,02%), o solamente conoce las
directrices normativas (25,32%). Dos terceras
partes de la industria con bajas emisiones
(e incluso algunas instalaciones con mds de
25.000 t CO,) confia en estar excluida del
comercio de derechos de emisiéon a 2020.

Los industriales valoran positivamente el fun-
cionamiento del mercado en Espaia. Los inter-
mediarios, los bancos y las eléctricas obtienen
una nota superior al 60% en los apartados de
calidad, coste y fransparencia.
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3. Novedades
Regulatorias

Las principales novedades regulatorias en
Europa incluyen la publicacion de los sectores
industriales expuestos a riesgo considerable
de carbono, el desarrollo de los “benchmark”
para la asignacion gratuita en 2013-2020 y la
propuesta de Reglamento para la subasta en
2013-2020:

B Fuga de carbono: consideracién de los
principales sectores industriales como sec-
tores expuestos a riesgo considerable de
fuga de carbono por la Decisidén 2010/2/
UE de la CE.

m “Benchmark’: desarrollo de las reglas para
la asignacién gratuita a los sectores indus-
triales en 2013-2020. Estas reglas deben ser
aprobadas antes del 31.12.2010.

B Subasta: propuesta de Reglamento para
la subasta de EUA a partir de 2013, cuya
regulacién definitiva se adoptard a finales
de 2010.

A su vez, los principales cambios normativos en
Espanaincluyen la aprobacion de directrices
para la Aplicaciéon Conjunta en Espana, la
condena a las energias renovables a devol-
ver parte de los beneficios obtenidos por la
asignacion gratuita del EUA y la publicacion
de la Ley 13/2010.

1. Aplicacion Conjunta y proyectos domésti-
cos: aprobacion de las primeras directrices
para lallevar a cabo proyectos de Aplica-
cion Conjunta en Espana. Asimismo, la dis-
posicién adicional quinta de la Ley 13/2010
ha previsto el desarrollo de esquemas para
atribuir derechos de emisién a proyectos
domésticos que reduzcan emisiones fuera
del EU ETS.

2. Devolucion de “windfall profits™: anula-
cion del Articulo 2 de la Orden Ministerial
ITC/331/2007 y condena a las instalaciones
de régimen especial a asumir parte de las
devoluciones que realizaron las instalacio-
nes de régimen ordinario entre 2006 y 2009,
para eliminar los beneficios caidos del cielo
relacionados con la asignacion gratuita de
EUA al sector eléctrico (“windfall profits”).
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1.1. Europa

1.1.1. Volumen y precio de

mercado

Durante el primer semestre de 2010 el precio
del derecho de emisidon europeo (EUA) ha
seguido correlacionado con la evolucidon
del precio del petréleo, y en general, con
la coyuntura econdmica. Los hechos mds
destacables son (Grdfico 1):

B Se observa una menor volatilidad a la de
2008 y 2009, con valores minimos de 12,12
€/EUA (06.01.2010) y mdximos de 16,35 €/
EUA (03.05.2010). El precio medio ponde-
rado es de 13,96 €/EUA hasta el 30.09.2010.

Volumenes de intercambio medios de 2,5
millones de EUA por sesidn. Estos volUmenes
son similares a los del segundo semestre
de 2009, pero estdn muy lejos de los casi
7 millones del primer semestre de 2009
(fraude de IVA)

Grdfico

1.1.2. Previsiones de precio a 2012
y a 2020

Todas las previsiones de precio del EUA son
alcistas. Los analistas, los modelos energéti-
cosy la propia curva de futuros del mercado
prevén precios en torno alos 20 € a fines de
2012y alos 30 € en 2020 (Grdfico 2):

B Previsiones a 2012: los analistas esperan
precios por encima de los 20 €/EUA para
finales de 2012, asi como un progresivo
ensanchamiento del diferencial entre el
EUA vy la reduccidn certificada de emi-
siones (CER), que alcanzard los 4 €. Esa
prevision se fundamenta en las compras
anticipadas por parte de las companias
eléctricas (compras de EUA en 2008-2012
para el periodo 2013-2020).

Previsiones a 2020: las previsiones a 2020 se
mantienen entre los 20 y los 40 € por EUA.

Ambas previsiones coinciden con las pre-
visiones de la Comisidn Europea, cuyo
modelo energético (PRIMES) prevé un
precio de 20-22 € en 2012 y habla de un
precio de 30 € para 2020 (Exposicion de
Motivos de la Decision 2010/2/UE, sobre
fuga de carbono).

I: precio y volumen del EUA spot desde el 01.01.06
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Grdfico 2: Previsiones de precio del EUA a 2012 y a 2020
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1.2. Espana

1.2.1. Emisiones verificadas de 2009

Aligual que en anos anteriores, el 30 de abril
se publicaron los datos correspondientes a
las emisiones verificadas del ano anterior.
Los datos de 2010 han evidenciado un fuerte
descenso de actividad que se resume en los
siguientes términos:

B Se produce un descenso en las emisiones
de CO, cubiertas por el régimen comuni-
tario de comercio de derechos de emision
(EU-ETS) en Espana de un 16,30%, para un
superdvit de 14,17 millones de EUA.

m Se observa una acusada diferencia entre
las instalaciones de combustion de mds
de 20 MW de potencia térmica nominal
(instalaciones de generacién de electrici-
dad, cogeneracién y otros dispositivos de

combustion) y el conjunto de los sectores
industriales, ya que los primeros tienen un
déficit de 11,54 millones de EUA y los segun-
dos un superdvit de 25,71 millones de EUA.

B Los descensos se producen en todos los
sectores, pero especialmente en el sector
cerdmico (suma de los subsectores “tejas
y ladrillos” y “azulejos y baldosas™), con un
descenso de mds del 45,11%.

B Los excedentes de EUA en Espana se con-
centran en los sectores del cemento vy la
caly en el sector siderirgico, seguidos del
sector cerdmico (11,50, 6,20 y 3,48 millones
de EUA respectivamente).

Grdfico 3: Cambio en las emisiones EU ETS en Espania, 2009 vs. 2008 (%)
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Tabla 1. Emisiones EU ETS por sector en Espana, 2009

SECTOR N° tCO,2009 tCO,2008 EUA2009 CambiotCO, Saldo EUA

1 | Combustién 520 89.214.449 | 105.633.833| 77.671.541 -15,54% | -11.542.908
2 |Refino 12 13.558.443| 14.419.899| 15.779.326 -5.97%| 2.220.883
3 | Coqueria ] 16.293 27.904 32.477 -41,61% 16.184
4 | Calcinacion y sinterizacion 3 220.287 247.295 232.896 -10,92% 12.609
5 | Siderurgia 28 6.112.886 7.667.690| 12.313.181 -20,28%| 6.200.295
6 [Cementoy cal 58 19913914 25.349.307| 31.415.294 -21,44%| 11.501.380
7 | Vidrio y fritas 60 1.990.368 2.315.677 2.850.266 -14,05% 859.898
8 [ Cerdmica y azulejos 306 1.928.656|  3.513.545 5.405.543 -4511%| 3.476.887
9 [Pastay papel 112 3.860.395|  4.279.653 5.288.369 9.80%| 1.427.974
TOTAL ESPANA 1.100 | 136.815.691| 163.454.803| 150.988.893 -16,30% | 14.173.202
Combustion Espaia 520 89.214.449 | 105.633.833| 77.671.541 -15,54% | -11.542.908
Sectores industriales Espana | 580 47.601.242| 57.820.970| 73.317.352 -17,67%| 25.716.110

Fuente: CITL

1.2.2. Evolucion de emisiones

2005-2009

Sise tiene en cuenta la evolucion de las emi-
siones de las instalaciones sujetas al régimen
comunitario de comercio de derechos de
emisiéon (EU ETS) en Espana, desde 2005 hasta
2009, se constatan las siguientes tendencias:

Un descenso de 46,81 millones de toneladas
de CO, en el periodo, concentrado enlas
instalaciones de combustion (29,96 millones
de toneladas) y, en menor medida, enlos
sectores del cemento yla cal (9,34 millones)
y el sector cerdmico (2,98 millones).

Una variacién porcentual negativa del
25,49% en el conjunto de Espana, marcada
por la evolucién de las instalaciones de
combustion (-25,14%), e incluyendo des-

censos mds acusados en los sectores del
cemento y la cal (-31,93%) y en el sector

cerdmico (-60,71%).

Si se comparan las emisiones de 2009 de los
sectores EU ETS (138,81 millones) con las del
ano base, a efectos del cumplimiento del
Protocolo de Kioto (130,40 millones), se ob-
serva que los sectores EU ETS se situarian en
un 104,91%, es decir, por debajo del objetivo
de Espana de no superar sus emisiones del

ano base en un 15%.

Grdfico 4. Evolucion de las emisiones EU ETS en Espana, 2005-09 (millones de tCO,)
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Tabla 2. Evolucion de las emisiones EU ETS en Espana, 2005-2009 (millones de tCO,)

SECTOR 2005 2006 2007 2008 2009 A05-09  A05-09(%)

1 | Combustion 119,17 115,05 121,32 105,63 89,21 2994 -25,14%
2 |Refino 15,28 15,32 14,96 14,42 13,56 1,720 -11,27%
3 | Coqueria 0,03 0,02 0,03 0,03 0,02 0,01 -36,94%
4 | Calcinacién y sinterizacion 0.19 0.25 0.26 0.25 0,22 0,03 13,20%
5 |Siderurgia 791 7,94 8,04 7,67 6,11 -1.800  -22.74%
6 |Cementoy cal 29,25 29,33 29,53 25,35 19.91 934 -31,93%
7 |Vidrio y fritas 2,57 2,55 2,47 2,32 1,99 058  -22,63%
8 |Cerdmicay azulejos 4,91 5,04 4,89 3,51 1,93 298 -60,71%
9 |Pastay papel 4,31 4,17 4,22 4,28 3,86 045 -10,36%
TOTAL ESPANA 183,63 179.67, 185,71 163,45 136,82 46,81 -2549%

Fuente: CITL

1.2.3. Asignacion a Nuevos
Entrantes

El Plan Nacional de Asignacion (PNA) 2008-
2012 establece una reserva gratuita de 7,825
millones de EUA al ano (5,40 % sobre el total
de derechos asignados). Su grado de utili-
zacién hasta el momento puede resumirse
como sigue:

B Se han asignado EUA a cuafro paquetes
de nuevos enfrantes del Plan 2008-2012
(dos paguetes en 2009 y ofros dos en 2010).

El total asignado asciende a 25.201.576
EUA, por lo que, todavia, quedan un total
de 13.923.424 EUA sin asignar (un total de
39.125.000 EUA).

La asignacion ainstalaciones de genera-
cién de ciclo combinado y a combustiones

del epigrafe 1.b.y 1.c. (45,54% del total y
27,15%, respectivamente) ha supuesto mds
de dos tercios de las asignaciones fotales
(Grdfico 5).

La asignacion promedio por instalaciéon y
ano es de 43.782, con una asignacion anual
mdxima de 961.403 EUA y minima de 88 EUA.

Por su parte, conviene también recordar que
el Tribunal Supremo ha dejado sin efecto la
regla del PNA que requeria realizar la solicitud
de asignaciéon en los 6 meses anteriores a la
enfrada en funcionamiento de la instalacion.
(http://www.boe.es/boe/dias/2010/07/06/
pdfs/BOE-A-2010-10712.pdf).

Tabla 3. Consumo de la Reserva de Nuevos Enfrantes 2008-2012 en Espana (EUA)

SECTOR 2008 2009 2010 2011 2012 2008-2012 %
Generacion: ciclo 1232.849| 1940370| 2385240| 2959.068| 2959.068| 11.476595| 45,54%
combinado
Combusfién (1.6 - 1.) 518.247| 1.165892| 1.695205| 1.731.718| 1731718 6842.780| 27.15%
Indusiria: refino de 348.507|  460.912|  460912|  460912| 1731243  4.87%
petrdleo
Industria: pasta y papel 118.032 233.159 426.796 426.796 426.796| 1.631.579 6,47%
Industria: cemento 228823  268.565|  268.565|  268.565|  268.565| 1.303.083| 517%
Industric: fejos y ladkilos | 111,824 182.489|  204.568| 204568  204568|  908017| 3.60%
Industria: siderurgia 88815  138070| 139914 139.914| 139914 646.627| 2.57%
Industria: azulejos y 5043|8331 97236 97236 97236|  42s271|  1.69%
baldosas
Industria: fritas 12.701 16493|  32558|  48.616]  51.105| 161.473] 0,64%
Industria: vidrio 6.881 14.432 17.069 17.069 17.069 72520]  029%
Generacion: Biomasa - 796 796 796 2.388 0,01%
Total consumido 2368.604] 4391.108| 5728859| 6.355.258| 6.357.747| 25.201.576] 100,00%
Total no consumido 5456.396| 3433892 2096141 1469742 1467253 13.923.424
Gran Tofal 7.825000| 7.825.000] 7.825.000| 7.825.000| 7.825.000| 39.125.000

Fuente: MARM
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Grafico 5. Consumo de la Reserva de Nuevos Entrantes en Espana, 08-12
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1.2.4. Uso de CER Yy de ERU

Las instalaciones espanolas han sido unas de
las mds activas en la entrega de CER y de
ERU, con un 8,5% de la asignacién total de
2008 y 2009 (Grdfico 6):

Como es sabido, los distintos planes naciona-
les de asignacion para el periodo 2008-2012
establecen las reglas de uso de emisiones de
reducciones certificadas (CER) y unidades de
reducciéon de emisiones (ERU), por parte de
las instalaciones sujetas al EU ETS.

En el caso de Espana, las instalaciones indus-
friales pueden entregar CER y ERU hasta el
7.9% de la asignacion anual, y las instalaciones

de generacion eléctrica, el 42%. Las instala-
ciones no pueden entregar todos los CER y
los ERU anficipadamente, pero el porcentaje
no utilizado en un ano determinado puede
acumularse al ano siguiente.

Elempleo de CER y ERU por la industria espa-
nola ha sido relativamente intenso en 2008 y
en 2009, con un 25.886.418 CER y 44.240 ERU
entregados al RENADE.

Por sectores, se destaca el uso de CER y ERU
por las instalaciones de combustion, con un
14,8%, seguido por las coquerias (4%) y las ins-
talaciones de pastay papel (2,7%) (Grdfico 7).

Grafico 6. Uso de CER y de ERU en Europa (% asignacion)
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Grafico 7. Uso
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2.1. Impactos sobre la

gestion empresarial

Los industriales creen que la regulaciéon del
CO, estd teniendo impactos en la gestidon
empresarial:

En concreto (grdfico 8):

El 82,50% de la muestra cree que el EU ETS
ha tenido consecuencias para su empresa.

El 66,25% opina que las consecuencias del
EU ETS son principalmente econdmicas.

Sin embargo, Unicamente el 11,84% ha
considerado el precio del EUA a la hora
de fijar el precio de su producto.

Por sectores, el precio del EUA se esta tenien-
do en cuenta en la fijacion del precio del
producto (grdfico 9):

Por el 100% de las empresas de generaciéon
eléctrica.

Por el 0% de las empresas encuestadas de
los sectores refino, coque, siderurgia y vidrio.

Por un porcentaje muy poco significativo
de las cogeneraciones, las instalaciones
del sector cerdmico y las del sector pasta

y papel.

Por un porcentaje significativo de las insta-
laciones del sector cal y cemento.

Grdfico 8. Impactos del CO, sobre la gestion empresarial
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2.2. Conocimiento y uso de
productos

Los industriales estdn particioando activamen-  ® El 7,50% de las empresas han realizado
te en el comercio de derechos de emision: operaciones de venta con pacto de re-

Si se analiza la tipologia de operaciones rea- compra (repo).

lizadas por la industria espanola se observa

que (grdfico 10):

m El 73,75% de las empresas han realizado
operaciones de venta de EUA.

Sise tiene en cuenta el tamano de asignaciéon
gratuita de EUA (grdfico 11):

B Las operaciones de venta con pacto de
recompra se concentran en las empresas

® El 27,50% han realizado operaciones de con una asignacion mayor (casi un 20% de
compra de EUA o de CER. las empresas de mds de 100.000 EUA/aRo).

B Las operaciones de venta simple se con-

B El 45,00% de las empresas han realizado .
centran en las empresas con una asigna-

operaciones de permuta de EUA por CER.

cién menor.
Grdfico 10. Conocimiento y uso de productos
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2.3.Prevision de precios

Los industriales comparten las previsiones
alcistas del EUA a medio y largo plazo::

La industria espanola conoce las previsiones
de los analistas y prevé un escenario alcista
de precios (grafico 12):

m Unicamente el 8,75% de la muestra no
posee una idea preconcebida sobre el
precio del EUA en 2010; el porcentaje au-
menta al 37,50% en relacién a la previsién
del precio del EUA en 2020.

Sélo el 27,50% de la muestra cree que el
precio en 2010 estard por debajo de los
15 €/EUA. Ese porcentaje disminuye al
6,25% a 2020.

B El48,75% de la muestra considera que el EUA
se situard por encima de los 20 € en 2020.

En cuanto alos determinantes del precio del
EUA, la industria espanola (grdfico 13):

m Cree que el precio del EUA estd influen-
ciado, principalmente, por la dindmica de
los mercados de materias primas (30,00%),
y, secundariamente, por aspectos regu-
latorios como la subasta (17,50%) o los
“benchmark” (13,75%).

Dispone de una opinidn mds precisa a
medida que el tamano de su asignacién
gratuita aumenta.

Grdfico 12. Prevision de precio del EUA a 2010 y 2020
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2.4.Posicionamiento a
largo plazo

Sin embargo, los industriales todavia no han
cuantificado su posicién a 2020::

Concretamente (grdfico 14):

m Unicamente el 13,92% ha cuantificado su
exposicién al carbono a 2020. La mayor
parte de la industria o no ha valorado su
exposicion al carbono (43,02%), o solamente
conoce las directrices normativas (25,32%).

B La previsién de la industria aumenta a
medida que lo hace el tamano de asig-
nacién. Asi, el porcentaje de las empresas
que han cuantificado su exposiciéon al
carbono aumenta a la mitad con asigna-
ciones anuales superiores al millén de EUA,
y desaparece en asignaciones inferiores a
los 10.000 EUA al ano.

En

cuanto a los determinantes del mercado

(grdfico 15):

Unicamente el 10,67% de la muestra confia
en ser superavitaria durante todo el pe-
riodo. El 36,00% cree que serd deficitaria
desde 2013, y el 25,33% opina que serd
excedentaria al principio del periodo vy
deficitaria al final del periodo.

El 28,00% espera estar excluida del EU
ETS por la regulacion de instalaciones de
bajas emisiones. La frecuencia aumenta,
l6gicamente, en las instalaciones de me-
nor tamano, con un 66,67% de la industria
con una asignacioén inferior a los 20.000
EUA ano y un 44,00% de la industria con
una asignacion enfre los 20.000 EUA vy los
50.000 EUA.

Grdfico 14. Grado de conocimiento sobre el periodo 2013-2020
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2.5.Valoracion de los
agentes del sistema

2.5.1. Agentes de mercado

Los sectores industriales se muestran mode-
radamente satisfechos con los agentes de
mercado:

Los intermediarios, los bancos y las eléctricas
obtienen una nota superior al 60% en los apar-
tados de calidad, coste y transparencia. En
concreto (grdfico 16):

B En términos globales, los intermediarios
obtienen una valoracion de 3,55 puntos
(sobre un total de 5), los bancos 3,21 y las
eléctricas 3,13.

B Elapartado de la calidad y la creatividad
aparece dominado por los infermediarios
(3,75 puntos), seguidos por los bancos (3,36)
y las eléctricas (3,27).

B Los agentes mds baratos son los interme-
diarios (3,39 puntos), a contfinuaciéon los
bancos (3,30) y las eléctricas (2,90).

B La industria percibe a los intermediarios
como los agentes mds transparentes del
sistema (3,51 puntos), seguidos por las
eléctricas (3,22) y los bancos (2,96).

Grdfico 16. Valoracién de los Agentes de Mercado
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3.1. Europa: Directiva
2009/29/CE

3.1.1. Antecedentes

Durante los dos Ultimos anos se han ido es-  en 2011, con la asignacion gratuita, la exclu-
tableciendo las normas que regulardn el  sidén de las instalaciones de bajas emisiones y
funcionamiento de comercio de derechosde  la regulacion de la subasta:

emisién en 2013-2020. Este proceso culminard

m Enero de 2008: la Comision Europea propone la revision de la
Directiva 2003/87/CE para el periodo 2013-2020, dentro del
paguete de energia y cambio climdtico.

= Diciembre de 2008: aprobacién de la Directiva 2008/101/CE,
que incluye las actividades de aviacién en el comercio de
derechos de emision a partir del 01.01.2012.

= Diciembre de 2008: cumbre de Poznan como hito entre la de
Bali (2007) y la de Copenhague (2009).

B Mayo de 2009: Francia declara exentas las operaciones al
contado de EUA para combatir los fraudes de IVA (posterior-
mente ofros adoptan medidas similares, y, en febrero de 2010,
la Directiva 2010/23/CE aprueba la inversidon del sujeto pasivo
en las operaciones al contado).

= Junio de 2009: aprobacién de la Directiva 2009/29/CE, que
infroduce la subasta como regla general para la asignaciéon
de EUA a partir de 2013, pero mantiene la asignacion gratuita
hasta 2027 para la industria.

m Octubre de 2009: publicacion de la propuesta de “lbenchmarks”
para la asignacion de EUA 2013-2020 a los sectores industriales
(10% mds eficiente en 2007 y 2008): hitp://ec.europa.eu/envi-
ronment/climat/emission/benchmarking_en.htm

m Diciembre de 2009: publicacién de los sectores expuestos ariesgo
significativo de fuga de carbono (Decisién 2010/2/UE): hitp://
ec.europa.eu/environment/climat/emission/carbon_en.htm

m Diciembre de 2009: la cumbre de Copenhague fermina sin un
acuerdo que suceda al Protocolo de Kioto (PK).

m Abril de 2010: primer borrador relativo a la subasta de EUA en
2013-2020, que infroduce un sistema mixto con una subasta
cenfralizada y la posibilidad de subastas nacionales: hiip://
ec.europa.eu/environment/climat/emission/auctioning_en.htm

= Junio de 2010: primer cap total para el 2013. La cifra provisionall
de 1.927 millones de EUA se reducird a razéon de 1,74% ano has-
ta el 2020: hitp://ec.europa.eu/environment/climat/emission/
pdf/dec_4658.pdf
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3.1.2. Aspectos generales de la
nueva Directiva

Aprobada en mayo de 2009, la nueva Di-
rectiva 2009/29/CE perfecciona y amplia el
funcionamiento del EU ETS, lo cual se traduce
en varias senales restrictivas que refuerzan la
senal de precio a la emisiéon de CO.,.

Los cambios mds importantes infroducidos
por nueva Directiva (que ha sido tfraspuesta
al Derecho espanol por la Ley 13/2010) son
los siguientes:

B El nUmero total de EUA disminuye un 21%
sobre las emisiones de 2005, para contribuir
al objetivo global de la UE de reducir sus
emisiones a 2020 en un 20% respecto alos
niveles de 1990.

B Arrastre: los EUA del 2008-2012 pueden
usarse en 2013-2020.

B Subasta de EUA como horma general, pero
asignacién gratuita transitoria a la industria,
diferenciando entre la industria expuesta
a riesgo significativo de fuga de carbono
(que recibe el 100% del “benchmark”) y
la no expuesta (que recibe del 80% del
“benchmark” en 2013 al 30% en 2020).
Desaparece la asignacion gratuita para el
sector eléctrico y las cogeneraciones sdlo
reciben EUA por el calor Util generado, pero
no por la electricidad producida.

m Posible exclusion de las instalaciones con
emisiones anuales inferiores a los 25.000
t CO,, pero sujeto a la implantaciéon de
medidas de reduccién equivalente con-
forme a la regulacién que se establezca
en cada pais.

Para el periodo 2013-2020 la asignaciéon gro-
fuita transitoria para los productos estanda-
rizados queda fijada como sigue:

EUA = Produccién * Benchmark
* FA sectorial * FA general

Dénde:

B Produccién: en discusidn, aungue, pro-
bablemente, la produccidn del periodo
2005-2009 (t de producto), con exclusion
del ano mds bajo.

B “Benchmark”: infensidad de carbono del
10% mds eficiente en 2007-2008 (t CO,/t
de producto).

B Factor de agjuste (FA) sectorial: ajuste lineal
desde el 80% en 2013 al 30% en 2020 a aque-
llos sectores industriales no considerados
enriesgo significativo de fuga de carbono.

m Factor de ajuste general: en su caso, ajuste
general al conjunto de las instalaciones
para acomodar la asignacion individuali-
zada con la disminucion decreciente del
EU ETS (1,74% en el escenario global de
reducciéon de emisiones de GEl del 20% a
2020, posible ampliacion al 30%).
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3.1.3. Fuga de carbono

Un elemento restrictivo a la asignacion gra-
tuita es la nocién de fuga de carbono, que
penaliza a aquellos sectores industriales sin
riesgo de deslocalizacion con una asignacion
regresiva que va del 80% del “benchmark” en
2013, a tan sélo el 30% en 2020.

La Decisién de la Comisién 2/2010/UE, de 5
enero de 2010, ha servido para determinar los
sectores y subsectores expuestos a un riesgo
significativo de fuga de carbono.

Taly como se aprecia en la tabla 4, los princi-
pales sectores, a excepcion del sector tejasy
ladrillos y de determinados productos donde
se utilizan dispositivos de combustion >20 MW,
se han considerado enriesgo significativo de
fuga de carbono. Estos sectores recibirdn el
100% del “benchmark”.

La lista de los sectores expuestos a riesgo sig-
nificativo de fuga de carbono se actualizard
cada 5 anos. Excepcionalmente, los sectores
que no han podido analizarse completamente
por falta de tiempo o falta de datos de sufi-
ciente calidad, como el de la fabricacién de
ladrillos y tejas, serdn evaluados de nuevo lo
antes posible.

Un sector y/o subsector se considera
expuesto a unriesgo significativo de fuga
de carbono (Articulo 10a D2009/29) si:

Los costes directos e indirectos del
CO,son, al menos, del 30% del valor
anadido bruto; o

Laintensidad de comercio (el cocien-
te entre la suma de las exportaciones
e importaciones del producto y el
volumen total de mercado) supera
el 30%; o

Los costes directos e indirectos del
CO, son, al menos, del 5% del valor
anadido bruto y, ademds, la inten-
sidad en comercio supera el 10%.

Tabla 4. Principales sectores expuestos a fuga de carbono

Codigo NACE Descripcion

2112 Fabricacién de papel y carton
2310 Coquerias

2320 Refino de petrdleo

2611 Fabricacién de vidrio plano
2613 Fabricacién de vidrio hueco
2630 Fabricacion de azulejos y baldosas de cerdmica
2651 Fabricacién de cemento

2652 Fabricacién de cal

2721 Fabricacién de tubos de hierro
2722 Fabricacién de tubos de acero
2751 Fundicion de hierro

2753 Fundicién de metales ligeros

Fuente: CE




Series CO2 Los mercados de carbono en Espana 2010

3.1.4. Benchmarks

Como medida intermedia entre la asignacion
gratuita segun las emisiones histéricas (*gran-
dfathering”) y la subasta, la Directiva 2009/29/
CE prevé una asignacion gratuita transitoria
basada en ratios eficientes de emisiones por
producto (benchmarking).

Asi, a principios de julio de 2010 la Comision
se hallaba trabajando en:

El articulo 10bis de la Directiva 29/2009 prevée
una asignacion gratuita transitoria (hasta 2027)
a todos los sectores industriales, menos al de
produccion de electricidad (a excepcion de
los casos senalados en el articulo 10c).

El “benchmark” de producto es la opcidn por
defecto, pero en aquellos casos en los que
no resulte técnicamente posible, se prevé

también un “benchmark” de calor, un “ben-
chmark™ de combustible y un “benchmark”
de emisiones historicas.

Todos los “benchmark” se aplican sobre una
variable de actividad, que también serd
aprobada en otono de 2010.

m 52 benchmark de producto para 20 sec-
tores diferentes, basados en el 10% menos
intensivo en emisiones en 2007 y 2008 (39
“benchmark” — ver tabla 5 para los princi-
pales “benchmark™), las mejores tecnolo-
gias disponibles (7), y otros procedimientos
especificos (6).

m Diferentes alternativas para el cdlculo
de la variable de actividad, basados en
el promedio o la mediana de emisiones
histéricas comprendidas entre 2005 y 2009.

Tabla 5. Principales benchmark de producto propuestos

Product Valve Unit

EAF carbon steel 282 kg CO,/t

EAF high alloy steel 354 kg CO,/t
Liquid cast iron 330 kg CO,/t
Clinker 766 kg CO,/t

Lime 954 kg CO,/t
Dolime 1.064 kg CO,/t
Sintered dolime 1.441 kg CO,/t

Float glass 456 kkg CO,/t melted glass
Bottles & jars of colourless glass 378 kg CO,/t
Bottles of coloured glass 305 kg CO,/t
Continuous filament glass fibre: 406 kg CO,/t melted glass
Facing bricks 139 kg CO,/t
Pavers 192 kg CO,/t

Roof tiles 145 kg CO,/t
Bleached kraft pulp 47 kg CO,/t
Bleached sulphite pulp 20 kg CO,/t
Recovered paper 39 kg CO,/t
Uncoated fine paper 318 kg CO,/t
Tissue 336 kg CO,/t
Testliner & fluting 248 kg CO,/t
Uncoated carton board 237 kg CO,/t
Coated carton board 273 kg COy/t
Carbon black 1.765 kg CO,/t

Fuente: CE
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3.1.5. Subasta de EUA

La subasta se convertird progresivamente
en el Unico método de asignacién de dere-
chos de emision. Las bases de la subasta se
adoptardn por Reglamento a fines de 2010y
se hallan, actualmente, en fase de discusion
entre el Parlamento Europeo, el Consejo y los
Estados Miembros.

Los aspectos mds destacados de la propuesta
de regulacién de la subasta de EUA en 2013-
2020, publicada en julio de 2010 por la Co-
misién Europea y que desarrolla los principios
establecidos en el articulo 10 de la Directiva
2009/29, son los siguientes:

m Objeto y frecuencia: subastas semanales
de EUA al contado en lotes minimos de
500 unidades vy liquidacién en plazos de
2 (spot) y 5 dias (future), aunque con la
admisién transitoria de subastas de EUA a
plazo (forward) y a futuro (future) en lotes
minimos de 1.000 unidades 2011 y 2012.

B Lugar: subasta centralizada como norma
general, aungue los paises que asilo deseen
podrdn organizar subastas nacionales (opt-
out), siempre que garanticen la liquidez
(cantidad minima subastada de 10 millones
de EUA) y laigualdad de acceso de todas
las instalaciones europeas (calendario
publico, traducciones obligatorias, etc.).

B Modalidad: subasta de ronda Unica, plie-
go cerrado y liquidacién a precio medio,
asegurando de esa manera la simplici-
dad, la equidad y el coste-eficiencia del
mecanismo.

Fuente: CE
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3.2. Espana

3.2.1. Ley 13/2010

Ley 13/2010, de 5 de julio, incorpora ala Ley
1/2005 las novedades intfroducidas por las Di-
rectivas de la Comisién Europea 2008/101/CEy
2009/29/CE, que intfroducen las actividades de
la aviacién y armonizan y profundizan EU ETS.

En linea con las Directivas europeas, las no-
vedades mds importantes que infroduce la
Ley 13/2010 son las siguientes:

B Inclusién de nuevas actividades y gases
en el EU ETS a partir de 2012 (aviacion) y
2013 (determinados sectores industriales
mencionados en el Anexo | de la Ley).

m Supresidon del Plan Nacional de Asignacion,
que desaparece en detrimento de un
enfoque comunitario para la subasta y la
asignacién gratuita transitoria de los EUA.

m Posibilidad de exclusion de instalaciones
de pequeno tamano, en los términos sena-
lados por la Disposicién Adicional Cuarta
(ver recuadro).

m Desarrollo reglamentario de un mecanismo
para la atribucién de derechos de emisidon
a proyectos domésticos de reduccién que
de desarrollen en Espana, pero fuera del
dmbito de aplicacion del EU ETS (punto
2.2.4 del informe).

Fuente: Ley 13/2010
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3.2.2. Fraudes de IVA

Los fraudes de IVA sacudieron el comercio de
derechos de emisién alo largo de 2009, pero
ya han sido eliminados mediante una combi-
nacion de inspecciones tributarias y cambios
regulatorios (inversion del sujeto pasivo del IVA
en las operaciones al contado).

Alo largo de 2009 se produjeron fraudes co-
rrusel en las operaciones de compraventa al
contado de EUA, valoradas por la EUROPOL
en unos 5.000 millones de euros.

Para evitar este fraude, varios paises europeos
modificaron unilateralmente su normativa de
IVA. Desde principios de 2010, la Directiva
2010/23/CE permite a los Estados Miembros la
inversién del sujeto pasivo en las operaciones
de compraventa de EUA hasta el 30 de junio
de 2015. Esta medida ya existe en la legislacion
europed para otros supuestos y consiste en
trasladar la obligacion de recaudar el IVA al
comprador de derechos.

Espana adoptd la inversidn del sujeto pasivo
el 28 de octubre de 2009. Desde entonces,
el IVA pasa a liquidarse asi:

® Enlas operaciones de venta se emitird una
factura sin IVA, aungque haciendo constar
en la factura que hay inversidon del sujeto
pasivo en la propia factura conforme al
Art 84, Apartado 1, NUmero 2°, letra d) de
la Ley 37/1992.

B Enlas operaciones de compra se recibird
una factura sin IVA, que deberd ser com-
plementado con una autofactura con
numeracion separada, donde se haga
referencia ala facturarecibida (vendedor,
fecha, volumen e importe).

Fuente: http://www.guardiacivil.org/prensa/notas/noficia.jsp2idnoticia=2799
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Beneficios caidos del cielo
(“windfall profits”)

La asignacion gratuita de EUA ha generado
beneficios caidos del cielo en el sector eléc-
frico. Espana ha adoptado medidas para
eliminar ese fendmeno, que se produce tanto
en las instalaciones térmicas como en las
tecnologias sin emisiones.

En marzo de 2010, una sentencia de la Audien-
cia Nacional ha condenado alas instalaciones
de régimen especial a asumir parte de las
devoluciones que realizaron las instalaciones
de régimen ordinario entre 2006 y 2009 para
eliminar los beneficios caidos del cielo relo-
cionados con la asignacién gratuita de EUA.

Se estima que la sentencia, que responde
a una demanda interpuesta hace dos anos
por Unidn Fenosa, tendrd un coste de unos
800 M de € para las instalaciones de régimen
especial.

En Espana, las eléctricas obtuvieron beneficios
caidos del cielo con la asignacion gratuita
de EUA, hasta que el Real Decreto Legislativo
3/2006 dispuso la minoracién del déficit tarifario
del valor de mercado de los EUA asignados
gratuitamente por los PNA de 2005-2007 y
2008-2012. Hasta que fue derogado en 2009, la
aplicacién del Real Decreto Legislativo 3/2006
tuvo un coste de 2.600 millones de euros para
las instalaciones de régimen ordinario.

La normativa de desarrollo limitd esta minora-
cion alas instalaciones de régimen ordinario,
pero la Audiencia Nacional ha anulado el
Articulo 2 de la Orden Ministerial ITC/331/2007

por entender que la discriminacién entre ins-
talaciones de régimen ordinario y especial es
improcedente, ya que las renovables también
se beneficiaron indirectamente por la apa-
ricion del coste del CO,, al obtener precios
de venta de electricidad mayores.

Origen de la polémica: windfall
profits directos e indirectos

Lainternalizacion del CO, en el pre-
cio de la electricidad se produce en
cualguier caso, aungue la asignacion
de EUA sea gratuita, ya que generar
electricidad tiene siempre aparejado
un coste (real o de oportunidad) por
emitir CO,. Por esa razén, las eléc-
tricas obtuvieron beneficios caidos
del cielo con la asignacion gratuita
de EUA.

Los generadores anaden el 100%
del coste del CO, en sus ventas de
electricidad (“add-onrate”), pero el
impacto sobre el precio de la electri-
cidad (“work-onrate”) depende del
coste del CO, de la unidad marginal.
Por esarazén, la aparicion del EU ETS
ha propiciado un aumento en los
ingresos por venta de electricidad de
todas las tecnologias sin emisiones.
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3.2.4. Aplicacién Conjunta,
Proyectos Domésticos

Espana estd sentando las bases para la apro-
bacién de proyectos de Aplicaciéon Conjunta
y de proyectos domésticos, extendiendo de
esta manera los mercados de carbono fuera
del dmbito de aplicacidon del comercio de
derechos de emision..

En febrero de 2010 Espana ha aprobado las
primeras directrices para la aprobacién de
proyectos de Aplicacién Conjunta en Espaia.
Posteriormente, la disposicidén adicional quinta
de la Ley 13/2010, de 5 de julio, ha previsto
el desarrollo de esquemas para atribuir dere-
chos de emisién a proyectos domésticos que
reduzcan emisiones fuera del EU ETS.

La Aplicacion Conjunta (Art. 6) es uno de los
mecanismos de flexibilidad previstos por el Pro-
tocolo de Kioto. Bajo la Aplicaciéon Conjunta
(AC), los paises con limites a sus emisiones de
Gases de Efecto Invernadero (GEl) premian
cada tonelada de CO, equivalente que se
reduce en su territorio con la asignacién de
una unidad de reduccién de emisiones (ERU).

Hasta la fecha, Unicamente paises como Ale-
mania, Francia y Suecia habian permitido el
desarrollo de proyectos de AC, dentro de las
restricciones propias del Protocolo de Kioto y
de la Decision 2006/780/CE (es decir, en sec-
tores diferentes a los regulados por el EU ETS).

La participaciéon de Espana en los mecanismos
de flexibilidad del Protocolo de Kioto estd
regulada por el Real Decreto 1031/2007. Este
marco regulatorio ha permitido la aprobacion,
en febrero de 2010, de las primeras directrices
para la aprobacién de proyectos de AC en
Espafia, especificamente para la reduccion
de emisiones de N,O en la fabricacién de
dcido nitrico.

La aprobacién de nuevas directrices para
ofros sectores no regulados por el EU ETS, como
por ejemplo la eficiencia energética (usos
térmicos) en el sector residencial, comercial
e institucional, el fransporte, la agricultura y
la gestion de residuos podria convertirse en
un poderoso instrumento para la reduccion
de emisiones en los llamados sectores difusos,
que en la actualidad representan el 60% de
las emisiones espanolas.

En este sentido, tanto la Directiva 29/2009/
CE (en su Articulo 24 bis) como la Ley 13/2010
(en su disposicidn adicional quinta) prevén la
articulacién de un mecanismos para atribuir
derechos de emisién proyectos domésticos
de reduccién de emisiones, ampliando de
esta manera el marco regulatorio hasta 2020.

Grdfico 18. Emisiones en Espana por GEl y sector, 2008 (%)
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Relacion de Acronimos

AC Aplicacién Conjunta
CCAA Comunidad Auténoma
CE Comisidon Europea
CER Reducciéon de emision certificada (Certified Emission Reduction)
EUA Derecho de emisién europeo (European Union Allowance)
EU ETS Régimen comunitario de comercio de derechos de emisidon

(European Union’s Emission Trading Scheme)
ERU Unidad de reduccién de emisiones (Emission Reduction Unit)
MARM Ministerio de Medio Ambiente y Medio Rural y Marino
GEl Gas con Efecto Invernadero
PK Protocolo de Kioto
PNA Plan Nacional de Asignacion

Metodologia del estudio

Factor CO,invitd a mds de 200 companias industriales con instalaciones sujetas al Comercio
de Derechos de Emisidon para que participaran en un estudio sobre la situacién del los mer-
cados de carbono en Espana.

Las percepciones del sector industrial sobre los mercados de carbono se han recabado
mediante una encuesta telefénica, realizada a responsables financieros, de energia y de
medio ambiente de empresas procedentes todos los sectores industriales que participan en
el Comercio de Derechos de Emision (refino, coqueria, calcinacion, siderurgia, cemento y
cal, vidrio y fritas, cerédmico, y pasta y papel).

Las empresas participantes en el presente estudio representan aproximadamente un 50% de
la asignacion de derechos de emision a sectores industriales.

Durante el mes de abril se envid un pre-test del cuestionario a una parte de la muestra con
el objetivo de detectar errores que pudieran aparecer en el mismo durante el proceso de
la encuesta.

En los meses de mayo y junio se redlizaron las entrevistas telefénicas a los responsables de
las companias participantes.

Posteriormente, en los meses de julio y agosto, se procedid a la codificacién y tabulaciéon
de la informacion, al andlisis de los resultados obtenidos y a la redaccion del informe final.
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