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0. Introducción

¿Qué es el Comercio de Derechos de Emisión?

▪ El comercio de derechos de emisión es un instrumento de mercado, mediante el que se 
crea un incentivo económico que persigue un beneficio medioambiental: Que un 
conjunto de plantas industriales reduzcan colectivamente sus emisiones a la atmósfera.

▪ La Unión Europea puso en marcha el 1 de enero de 2005 el mercado de CO2 más 
ambicioso hasta la fecha (Directiva 2003/87/CE). Es la piedra angular del impulso de la 
Unión Europea para reducir sus emisiones de gases de efecto invernadero.

▪ El sistema funciona al poner un límite a las emisiones totales de las instalaciones 
industriales cubiertas por la directiva, que se reduce cada año. Dentro de este límite, las 
empresas pueden comprar y vender derechos de emisión (Sistema Cap and Trade)
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0. Introducción

¿Qué es el Comercio de Derechos de Emisión?

▪ El EU ETS cubre aproximadamente 11,000 centrales eléctricas e instalaciones 
industriales en los 27 Estados miembros de la UE más Islandia, Liechtenstein, 
Noruega y Suiza, así como las emisiones generadas por cerca de 500 operadores de 
aeronaves. 

▪ En total, alrededor del 45% de las emisiones totales de gases de efecto invernadero 
de la UE están reguladas por el EU ETS. 

▪ Legislación aplicable :

https://www.miteco.gob.es/es/cambio-climatico/temas/comercio-de-derechos-de-
emision/el-comercio-de-derechos-de-emision-en-la-union-europea/

https://www.miteco.gob.es/es/cambio-climatico/temas/comercio-de-derechos-de-emision/el-comercio-de-derechos-de-emision-en-la-union-europea/
https://www.miteco.gob.es/es/cambio-climatico/temas/comercio-de-derechos-de-emision/el-comercio-de-derechos-de-emision-en-la-union-europea/


1. Estado de los mercados

Precedentes

Periodo 2005-2007

▪ Periodo de prueba
▪ Precios a máximos (+30€/t) y mínimos (0,04€/t) históricos. 
▪ Laxitud en la asignación. Más oferta que demanda.
▪ No posibilidad de “BANKING” o arrastre al siguiente periodo.

Periodo 2008-2012

▪ Asignación gratuita  -6,5% anual respecto a verificadas 2005
▪ Posibilidad subasta entorno al 10% de la asignación
▪ Permitido “BANKING” con el siguiente periodo 2013-2020
▪ Volumen negociado estimado EU ETS: 3.100 Mt en 2008 Vs 10.000Mt en 2012
▪ EU ETS representa alrededor del 70% del volumen mundial y el 88% de su valor
▪ Disfunción del mercado debido a fraude IVA y robo de derechos
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Fase III. Segundo Periodo de cumplimiento 2013-2020

1. Estado de los mercados

▪ Creciente interés en diferentes economías. Las iniciativas ya implementadas o 
acordadas y pendientes de implementación, para poner precio al CO2 cubrirán un 20% 
de las emisiones mundiales +- 11000Mt/año sobre un total de +-55.000Mt

▪ EU ETS principal mercado mundial. Cubre en torno a 2.000Mt/año. Precio medio 2018 = 
16,32€ Vs 2015 = 5,83€. EU ETS subasta en torno al 50% de su asignación anual

▪ Permitido “BANKING” en EU ETS con el siguiente periodo 2021-2030
 
▪ China, voluntariamente, es ya el segundo mercado de CO2 más importante del mundo, 

cubriendo alrededor de 1.100Mt/año. Habiendo lanzado su sistema de mercado a nivel 
nacional (antes regional) en diciembre 2017, una vez este sea plenamente operativo se 
convertirá  en el primer mercado mundial y cubriendo 20-25% de emisiones globales.

▪ Sistema mercado cubre actualmente más del 40% del PIB mundial



Fase III. Segundo Periodo de cumplimiento 2013-2020

1. Estado de los mercados

Algunos datos



Fase III. Segundo Periodo de cumplimiento 2013-2020

Análisis instalaciones Europeas más Emisoras en 2018

1. Estado de los mercados

Fuente: Sandbag



Fase III. Segundo Periodo de cumplimiento 2013-2020

Análisis instalaciones Europeas más Emisoras en 2019

1. Estado de los mercados

Fuente: Sandbag



Fase III. Segundo Periodo de cumplimiento 2013-2020
Análisis empresas Europeas más emisoras 2016-2019-2020 

1. Estado de los mercados

Fuente: Carbon Market Data



Fase III. Segundo Periodo de cumplimiento 2013-2020
Estado de los mercados. Análisis empresas Europeas con mayor excedente 2016-19-20 

1. Estado de los mercados

Fuente: Carbon Market Data



Fase IV. Tercer periodo de cumplimiento 2021-2030

1. Estado de los mercados

Principales diferencias respecto a la Fase 3

▪ Cambio importante para el sector industrial. Recibirá menos derechos gratuitos con  
objetivos de reducción más estrictos. Se otorga asignación gratuita para aquellos 
sectores con riesgo de fuga de carbono en un 100% y se irá reduciendo gradualmente 
para los sectores industriales no expuestos a fugas, a los que se asignará un 30% de lo 
que les correspondería hasta 2026, y se va reduciendo de forma gradual hasta llegar a 
0% en 2030. 

▪ La asignación europea en 2021 se reduce hasta los 1.571Mt, una vez restada la 
asignación para Reino Unido (156 millones)

▪ El 57% de la asignación europea se realizará vía subasta, dejando tan solo un 43% de 
asignación gratuita.

▪ El MSR prevé retirar del mercado, vía subasta, un 24% del excedente anual hasta un 
humbral de 400 millones de derechos



Fase IV. Tercer periodo de cumplimiento 2021-2030

1. Estado de los mercados

Principales diferencias respecto a la Fase 3

▪ Los derechos de Fase 4 no pudieron ser utilizados para cumplimiento de Fase 3. 

▪ Los derechos de aviación (EUAA) pueden ser utilizados por todos los operadores, a 
diferencia de la Fase 3 donde solo podían ser utilizados por operadores aeronáuticos

▪ Incluir las emisiones del transporte marítimo gradualmente en el RCDE UE. El 40 % de 
las emisiones verificadas a partir de 2024, el 70 % para 2025 y el 100 % para 2026.

▪ Se creará en 2027 un nuevo régimen de comercio de derechos independiente para los 
inmuebles, el transporte por carretera y los combustibles en otros sectores adicionales.

▪ La utilización/intercambio de CER finalizó el 31/4/2021

▪  Las instalaciones de Reino Unido quedaron excluidas del EU ETS desde el 1/1/2021. A 
c/p no se prevé vincular el UK ETS con el EU ETS aunque a m/p sería deseable



Fase IV. Tercer periodo de cumplimiento 2021-2030

1. Estado de los mercados

Principales sistemas de comercio de emisiones en el mundo
Fuente: ICAP
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1. Estado de los mercados

Principales sistemas de comercio de emisiones en el mundo
Fuente: ICAP



Fase IV. Tercer periodo de cumplimiento 2021-2030

1. Estado de los mercados

Evolución de precios según sistemas de comercio (2008-22)

Fuente: ICAP



Evolución de las Subastas

▪ Principal sistema de asignación en Europa. En 2013 se subastaron más del 40% de los 
derechos asignados. Desde 2016 entorno al 50%

 
▪ Objetivo 2027: Cero asignación gratuita a sectores sin riesgo fuga carbono

▪ Muy pocos participantes. Sistema útil para grandes compradores, pero no para la 
mayoría de industrias, que continúan operando en mercado secundario.

▪ Aproximadamente, EEX subasta el 89% del volumen total y The ICE, el 11% restante 
(incluyendo volumen UK)

▪ Alrededor del 70% del volumen subastado se adjudica a las industrias, el resto se lo 
reparten entre entidades financieras y de inversión

▪ Precio medio del derecho subastado en 2022 alrededor de 80€/t. En 2021 a 53,50€, en 
2018 a 15,80€ y de 5,83€ en  2017

2. Funcionamiento y evolución de las subastas



2. Funcionamiento y evolución de las subastas

Fuente: EEX

Calendario de Subastas en 2022 en plataforma común

Volume 2022 States Details

412,953,000 25 EU Member States and 3 EEA EFTA 
States, Innovation Fund and 
Modernisation Fund

Weekly auctions on Mondays, Tuesdays 
and Thursdays

112,944,500 Germany Weekly auctions on Fridays

75,324,500 Poland Bi-weekly auctions on Wednesdays

2,354,500 UK in respect of generation of electricity 
in Northern Ireland

23 February 2022: 1,108,500 EUA 
(volume of 2021)
21 September 2022: 1,246,000 EUA 
(volume of 2022)



Volumen adjudicado por categoría de los pujadores en las subastas comunes 

2. Funcionamiento y evolución de las subastas

Fuente: Comisión Europea



Frecuencia de acceso de los pujadores en las subastas comunes Oct-Dic 2022 

2. Funcionamiento y evolución de las subastas

Fuente: Comisión Europea



Introducción

▪ Surgen como reflejo de los mecanismos flexibles del Protocolo de Kyoto. Proyectos 
que reduzcan emisiones en base al “Business as Usual”, que generan unos valores que 
posteriormente se pueden negociar en mercados secundarios.

▪ Creados por ciudadanos particulares, organizaciones públicas y privadas que desean 
participar activamente en la lucha contra el cambio climático

▪ El mercado voluntario facilita a las personas, empresas, entidades, organismos, etc…, 
no sujetos a la directiva de comercio de CO2, a  “compensar” sus propias emisiones.

▪ Los proyectos/mecanismos voluntarios no están regulados y normalmente siguen las 
metodologías establecidas por diferentes estándares de calidad más o menos 
prestigiosos

▪ Los derechos que generan estos proyectos no tienen un precio único, puesto que 
dependerá del tipo de proyecto, estándar de calidad, ubicación, demanda…

 

3. Mercados Voluntarios



Evolución Mercados Voluntarios

3. Mercados Voluntarios

Fuente: Ecosystem Marketplace. 
State Voluntary Carbon Markets 
2021



Evolución Mercados Voluntarios

3. Mercados Voluntarios

Fuente: Ecosystem Marketplace. 
State Voluntary Carbon Markets 
2021
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3. Mercados Voluntarios



Evolución Mercados Voluntarios

3. Mercados Voluntarios
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5. Bolsa de CO2. Plataforma de Negociación Electrónica



5. Bolsa de CO2. Plataforma de Negociación Electrónica



GRACIAS POR SU ATENCIÓN!

ISMAEL ROMEO
SENDECO2
www.sendeco2.com 
iromeo@sendeco2.com 
Telf. 932414723
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