Introduccion al Mercado
Comercio de Emisiones

(| Curso Taller FCA UTP
® Cambio Climatico y Mecanismos para un Desarrollo Lirmpio
zn el Marco del Protocolo de Kyoto

MEM INTERNATIONAL




@
L 4
mgm INTERNATIONAL

Contenido:

* Quienes son los compradores?
* Quienes son los vendedores?
* Oferta

* Demanda



mgm INTERNATIONAL

Mercado de Carbono?:

de limites e intercambio de las emisiones (cap and trade), como el Régimen
para el comercio de derechos de emision (RCDE) de la Union Europea.

El marco regulador del mercado de carbono se ha consolidado
considerablemente en los 12 ultimos meses, gracias al comienzo de las
operaciones del RCDE el 1 de enero de 2005 y a la entrada en vigor del
Protocolo de Kyoto el 16 de febrero de 2005. Si bien continua todavia la
incertidumbre en las cuestiones relacionadas con la regulacion, sobre todo en
cuanto al registro de proyectos del Mecanismo de Desarrollo Limpio (MDL) por
la Junta Ejecutiva del MDL, a la aprobacion de los planes de mitigacion del
clima en Japon y Canada o a los planes de asignacion en el contexto del RCDE
para el periodo 2008-2012, al menos ya no esta en duda la existencia misma
de politicas que limitan las emisiones de GEI.

1 Fuente: Carbon Market 2005. World Bank - IETA
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Mercado de Carbono?:

en el marco de regimenes ya existentes (0 en preparacion) para la fijacion
de limites e intercambio de las emisiones (cap and trade), como el Régimen
para el comercio de derechos de emision (RCDE) de la Union Europea.

El marco regulador del mercado de carbono se ha consolidado
considerablemente en los 12 ultimos meses, gracias al comienzo de las
operaciones del RCDE el 1 de enero de 2005 y a la entrada en vigor del
Protocolo de Kyoto el 16 de febrero de 2005. Si bien continua todavia la
incertidumbre en las cuestiones relacionadas con la regulacion, sobre todo en
cuanto al registro de proyectos del Mecanismo de Desarrollo Limpio (MDL) por
la Junta Ejecutiva del MDL, a la aprobacion de los planes de mitigacion del
clima en Japon y Canada o a los planes de asignacion en el contexto del RCDE
para el periodo 2008-2012, al menos ya no esta en duda la existencia misma
de politicas que limitan las emisiones de GEI.

1 Fuente: Carbon Market 2005. World Bank - IETA
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Segmentos del Mercado:

niveles de emision de GEIl durante el primer periodo de
compromiso, es decir, entre 2008 y 2012.

Ademas de las politicas y medidas nacionales, las Partes
Incluidas en el anexo B pueden cumplir sus objetivos
comprando UCA a otras Partes incluidas en el anexo B y
contribuyendo a proyectos de reduccion de las emisiones
tanto en los paises incluidos en el anexo B (mediante la IC)
como en otros paises no incluidos en el anexo B (a través
del MDL).
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Segmentos del Mercado:

“directiva de vinculacion”™ regula las relaciones entre el
RCDE de la UE y el Protocolo de Kyoto.

Permite a las entidades incluidas en el RCDE de la UE
utilizar creditos de reduccion de las emisiones de proyectos
de la IC o del MDL para el logro de sus objetivos en el
marco del RCDE de la UE, en determinadas condiciones. El
RCDE tiene una fase piloto que dura de 2005 a 2007 y una
primera fase comprendida entre 2008 y 2012.
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Segmentos del Mercado:
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el comercio de carbono. En el plan canadiense, que se ha
presentado pero todavia no se ha adoptado, se propone,
entre otras cosas, un sistema de comercio nacional para las
fuentes puntuales en gran escala, asi como la compra de
cantidades sustanciales de creditos externos. El plan
japonés, que por el momento es soOlo una propuesta, no
Incluye obligaciones estrictas para las empresas, pero
preve también compras en gran escala de reducciones de
emisiones a través de mecanismos basados en proyectos.
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Segmentos del Mercado:

\/

permite la adquisicion de certificados de emisiones de GEI para alcanzar esos
objetivos.

De la misma manera, el estado de Oregon, en los Estados Unidos, impone una
norma de desempefo para reducir las emisiones al 17% por debajo de la tasa
de emisiones de la central de ciclo combinado mas eficiente. Las compainiias
tienen la opcién de pagar US$0,85 por tonelada del exceso de emisiones, y el
Oregon Climate Trust reune estos fondos para comprar compensaciones de
proyectos tanto en el propio pais como en el extranjero’/. Estos regimenes “no
relacionados con Kyoto” imponen limites diferentes (y, segun algunos, menos
exigentes) que los mencionados anteriormente. Todavia no es claro si con el
tiempo habra alguna relacion —y cual seria su naturaleza, con los regimenes
de “Kyoto”



mgm INTERNATIONAL

Segmentos del Mercado:

basadas en proyectos. icago X) es una notab
excepcion a esta norma, en cuanto que es un mercado privado y voluntario
para los derechos de emision entre empresas.

El dltimo segmento del mercado de carbono es el mercado minorista,
caracterizado por las actividades de empresas e individuos sin emisiones
significativas (y que, por lo tanto, no estara regulado por regimenes nacionales)
que desean no influir negativamente en el clima con el fin de demostrar su
responsabilidad social o promover una marca comercial concreta. Estas
entidades o individuos muchas veces adquieren RE en pequenas cantidades.
El objetivo no es el cumplimiento de unas obligaciones, aunque puedan
haberse generado con el fin de cumplir los procedimientos del MDL o la IC.
Varios “minoristas” se ocupan de este mercado pequeno pero en crecimiento,
realizando proyectos mas amplios de reduccion de las emisiones y luego
retirando porciones de las reducciones de emisiones para sus clientes.



With the Kyoto truaty
in full swing, trading is
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ing schemes, might
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Tamano del Mercado:

Countries With Emissions Credits to Se
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Tamano del Mercado:

FIGURE 1: ANNUAL VOLUMES (million tCO,e) OF PROJECT-BASED EMISSION
REDUCTIONS TRADED (up to 2012 vintages)
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Quienes son los compradores? :

FIGURE 22 MARKET BUYERS (share of volume of ElHs parchased), Purchases of
World Bank Cashon Funds albocared 1o Funds Participants pro rvta thelr shares
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Quienes son los vendedores? :

FIGURE 3: LOCATION OF EMISSION REDUCTION PROJECTS
(i share of sodume supplied)
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Distribucion del Mercado por tipos de proyectos::

FIGURE 4: TECHNOLOGY SHARE OF EMISSION REDUCTHRN PROJECTS 2003
- 3 (i percent of tom] volume contracoad)
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Valor estimado del mercado: :

FIGURE & TOTAL MARKET VALUE (ESTIMATE) PER YEAR o milllon LS.
disllars (rominal}
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mem nemuoGONtribucion tipica del Carbon Finance a diferentes

tipos de proyectos :

QuickTime™ and a
TIFF (LZW) decompressor
are needed to see this picture.
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Oferta MDL, Estado de Proyectos
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Oferta MDL, por tipo de proyecto :
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Demanda, por Segmento de Mercado :
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Source: Point Carbon



MEM NTERNATIONAL Demanda, como % de la brecha de

cumplimiento de Kyoto: :
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Precio de CER :

Contract category

1. VERs in case of nho CERs/ERUs 4-5 3-5

2. Standard off take, non-firm volume 6-12 4-6

3. Firm volume, with preconditions 10-16 |6-9

4. Guaranteed delivery, no 16-18 | N/A
preconditions
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CER vs EUA :

Sellers demand the same price for a CER as
for an EU allowance (EUA), but

— EUAs sold spot, with immediate delivery

— CERs sold forward — uncertainty on 08-12 prices

— Not complete certainty on use of CERs for
compliance in EU ETS Phase |

— Few Investors and traders understand CDM

— Few CERs issued - no experience with trading of
Issued CERs



CER vs EUA :

+ Annex | buyers don’t have established trading
relationship with sellers

— Few CER sellers (good or bad) have a credit
rating

+ Many sellers have assets that have
numerous Inherent risks

— Project has no host country approval, no approved
methodology, and/or is not registered by CDM EB

» Delivery often linked to actual reductions a
project yields
— Volumetric risk could be considerable



CER vs EUA :

- CER prices rarely follow EUAs, due to
uncertainties around the future CER price

* Many contracts assume a reference price
will emerge within or in 2007 (it just did!)

— In some cases prices are set at a discount to EUA
prices at the time of delivery

— So far non-standardised
— 65-80%, but up to 97% seen



