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Distribución de emisiones en el mundo



MERCADO DE CARBONO

Evolución 

consumo y 

emisiones 

desde 1990

Fuente: Point Carbon

Esquema del mercado de CO2 actual



 11.032 instalaciones industriales en Europa (periodo 2008-2009)  cerca de 
1.000 operadores aéreos (un tercio del total) a partir 1/1/2012

 Sector aviación, conjuntamente con generación eléctrica, únicos sectores 
globalmente deficitarios en EU ETS. Resto de sectores generalmente 
excedentarios

 Alrededor del 75% de las instalaciones europeas emiten menos del tope 
gratuito asignado. Entorno a un 7% de las instalaciones emiten el 80% del 
total de emisiones del sector directiva.  

 Mercado abierto no solo a instalaciones industriales y operadores de 
aeronaves, si no también a otros agentes como bancos, inversores, 
personas individuales...

 Valores sujetos a IVA (en proceso de modificación en alguno países)

 Sistema CAP and TRADE

CAP
Cost

Asset

MERCADO DE CARBONO

Principales características



MERCADO DE CARBONO

Asignación anual por sectores en Europa



 Asignación total corresponde a un 6,5% menos de las emisiones verificadas en 
2005

 Los estados miembros podrán subastar hasta un 10% de su asignación país 
(no entrega gratuita). 

 Se permitirá “Banking” entre PNA II y el Post Kyoto

 En 2009 los sectores directiva de EU-27 emitió 1.850 millones de tn, un 12% 
menos que en 2008. Los motivos:

 - Reducción de la actividad industrial debido a la crisis

 - Precios bajos y estables del Gas en 2009

 - Medidas adoptadas por las instalaciones

 Mercado Europeo de CO2 en 2009:

Volumen negociado = 8.000M de tn (5.000M de tn en 2008)

Valor negociado = 120.000M de € (98.000M de € en 2008) 

MERCADO DE CARBONO

Situación actual: periodo 2008-2012



• Por sectores, incluyendo sectores difusos, producción y uso de energía 
y transportes significan el 80% de las emisiones totales de EU-15. En 
cuanto al progreso entre 1990-2008, todos los sectores reducen sus 
emisiones a excepción del transporte que se incrementa un 20%

Fuente: EEA

MERCADO DE CARBONO

Situación actual: periodo 2008-2012



 Asignación Total a España de 152 Mt/año 

 Reducción del 19% respecto al PNA 2005-2007 (alrededor de 30Mt/año)

 Reducción del 24% respecto a las emisiones reales del 2005

 Reserva nuevos entrantes 6,27Mt/año (4,1%)

 España ha decidido no subastar en este periodo

 Objetivo reducción emisiones hasta un 15% respecto a las emisiones de 1990

MERCADO DE CARBONO

Situación actual: periodo 2008-2012 en ESPAÑA



• Emisiones totales sectores ETS se reducen un 16,2% respecto 2008

• Generación eléctrica responsable del 53% de las emisiones ETS reduce sus 
emisiones un 17,9% respecto 2008 (aunque todavía deficitario).

• Sector Industrial (no generación eléctrica) ha reducido sus emisiones un 
17,5% debido principalmente a la caída de producción.

• Entre 2008 y 2009 se han tramitado 128 proyectos de nuevos entrantes por 
un total de 22,8Mt. Por contra, se han revocado la autorización a emitir a 48 
instalaciones existentes. En total, los sectores incluidos en directiva, han 
disminuido sus emisiones un 12,4% respecto al 2007

• Todos los sectores directiva son excedentarios excepto el de generación. En 
total, en 2008-2009 se ha producido un superávit entre del 1,7%

MERCADO DE CARBONO

Situación actual: Verificaciones 2009 en ESPAÑA



• Reducción emisiones mínimo de un 20% respecto 1990

• En sectores ETS, reducción 21% respecto emisiones reales 2005. En 
sectores no directiva, reducción del 10%.

• Asignación a nivel Europeo. No país por país. 

• Registro central Europeo (CITL) que substituirá los registros nacionales 
como RENADE en España o RPLE en Portugal.

• Posibilidad, para aquellas instalaciones que cumplan determinadas 
condiciones (<35Mw de potencia térmica instalada y que hayan emitido 
menos de 25000Tn en los tres años previos a la solicitud), de quedar 
excluidas de la directiva siempre y cuando se le apliquen medidas 
alternativas 

MERCADO DE CARBONO

Características periodo 2013-2020

http://warrants.com/index.php?code=UNSET
http://warrants.com/index.php?code=UNSET


 

Año Millones de t de CO2 

2013 1 974 

2014 1 937 

2015 1 901 

2016 1 865 

2017 1 829 

2018 1 792 

2019 1 756 

2020 1 720 

 

Asignación máxima anual

MERCADO DE CARBONO

Características periodo 2013-2020



Se establecen tres fórmulas básicas de asignación:

1- 100% subasta para generación eléctrica

Se prevé un régimen de excepciones para determinados Estados, 

principalmente de Europa del Este.

2- 100% asignación gratuita a los sectores expuestos a fugas de 

carbono (deslocalización)

Sectores de actividad más expuestos a competencia internacional

hacia países carentes de normativa o con normas menos estrictas 

sobre emisiones de gases de efecto invernadero.

3- Introducción gradual de la subasta para los sectores industriales 

que no están expuestos a fugas de carbono Empezaran con un 

20% de subasta en 2013 para incrementar hasta el 70% en 2020 con 

el objeto de alcanzar el 100% en 2027.

MERCADO DE CARBONO

Fórmulas de asignación 2013-2020



 Cada estado miembro designará a un subastador. Un mismo subastador 
puede ser designado por más de un Estado.

 Se realizarán subastas “ciegas” donde los ofertantes presentarán sus 
ofertas sin ver las presentadas por los otros ofertantes.

 Todos los adjudicatarios pagarán el mismo precio de adjudicación con 
independencia del precio ofertado.

 El precio de adjudicación de la subasta se fijará al cierre del periodo de la 
misma.

 Se subastaran lotes compuestos por 1.000 derechos cada uno. Cada lote 
se compondrá de 500 contratos de contado a dos días o futuros a cinco 
días.

 Dependiendo del subastador, las subastas se efectuarán semanalmente o, 
en determinados casos, en periodos más amplios pero como máximo 
bimestral

MERCADO DE CARBONO

Asignación vía subasta a partir 2013



Ámbito de aplicación

Todos los operadores de aeronaves que realicen vuelos con origen o 
destino en territorio de un Estado Miembro, independientemente de su 
nacionalidad. Quedan excluidos, entre otros:

- Vuelos oficiales de un Monarca reinante y familiares más próximos. 
Vuelos de Jefes de Estado y de Gobierno y Ministros, de un país que no 
sea un Estado Miembro. 

- Vuelos militares. Vuelos de salvamento, lucha contra incendios, 
servicios humanitarios, servicios médicos de urgencia, investigación 
científica y de entrenamiento.

- Vuelos efectuados por aeronaves con masa máxima de despegue 
autorizada de 5.700kg

- Vuelos de servicio público (<30.000 asientos/año)

MERCADO DE CARBONO: Sector Aviación

Entrada EUETS a partir 1 Enero 2012



 Según datos de la UNFCCC, el sector de la aviación mundial, genera 
alrededor del 2% de las emisiones de CO2 generadas por el hombre en 
el planeta (transporte marítimo entorno al 4%) y el 4% de las generadas en 
EU27 

 El transporte aéreo internacional crece de forma continua desde el año 
60 alrededor de un 9%, 2,4 veces el incremento medio del PIB mundial.

 Transporta más de 2.200 millones de pasajeros al año.

 El 40% de los viajes turísticos internacionales se hacen en avión.

 Existen más de 2.000 compañías aéreas en el mundo con una flota 
superior a las 23.000 aeronaves.

 Las compañías aéreas dan servicio a cerca de 4.000 aeropuertos.

 El 80% de las emisiones de GEI de la aviación se produce en vuelos de 
pasajeros que recorren más de 1.500km (existen pocas alternativas).

MERCADO DE CARBONO: Sector Aviación

Datos relevantes del sector



 El impacto económico mundial de la aviación gira en torno a los 3,5 billones 
de dólares, lo que equivale al 8% del PIB mundial.

 Genera más de 32 millones de puestos de trabajo en el mundo.

 En Europa, más de 7,5 millones de puestos de trabajo dependen del 
transporte aéreo.

Evolución 

emisiones 

aerolíneas 

comerciales

Fuente: 

IATA

MERCADO DE CARBONO: Sector Aviación

Datos relevantes del sector



 El transporte en general es responsable del 23% de las emisiones de 
GEI. De ese porcentaje, un 76% corresponde al transporte por carretera y 
un 12% a la aviación.

 La aviación goza de tasas de ocupación superiores al 75%, en 
comparación con el 40-50% del ferrocarril y el 30% de los automóviles.

 Los aviones de nueva generación (Airbus A380 y Boeing 787) consumen 
menos de 3 litros de carburante/100 km/pasajero.

Evolución 

consumo y 

emisiones desde 

1990

Fuente: 

IATA

MERCADO DE CARBONO: Sector Aviación

Datos relevantes del sector



 A partir del 1/1/2012, las aerolíneas que operen en territorio 
comunitario deberán comprar y podrán vender permisos para emitir 
CO2. 

 En 2012, la cantidad total de derechos que la CE asignará a los 
operadores será el equivalente al 97% de las emisiones históricas del 
sector (media aritmética 2004-2005-2006). Sobre el total, Un 85% se 
asignará de forma gratuita y un 15% mediante subasta. 

 Para el periodo 2013-2020, la asignación anual corresponderá al 95% 
de las emisiones históricas. Un 82% se asignarán gratuitamente, un 15% 
mediante subasta y un 3% se reservará para nuevos entrantes.

 La asignación gratuita individual se calculará en base a un benchmark 
expresado en Tn/km relativos al año de seguimiento. Para 2012 y el 
periodo 2013-2020 el año de seguimiento será el 2010.

 Antes del 1 de diciembre de 2014, la CE realizará una revisión de la 
Directiva que podría modificar algún aspecto de la normativa

MERCADO DE CARBONO: Sector Aviación

¿Qué implicaciones tendrá para el sector?



 Emisiones reales estimadas para 2012 = 250MTn

 Emisiones gratuitas entono a 180MTn

 El sector estará “corto” entorno a 70MTn, es decir, deberá adquirir a través 
de subasta o en el mercado secundario derechos por valor, considerando 
un precio medio del derecho de 20€/Tn, de 1.400M€. 

Fuente: Point Carbon

MERCADO DE CARBONO: Sector Aviación

¿Qué implicaciones tendrá para el sector?



Para 2020, se estima que el sector será corto en 160MTn

 Si se mantiene la subasta en el 15% de la asignación y un precio medio del 
derecho de 30€/Tn, el coste aproximado del déficit en 2020 equivale a 
4.800M€

 Si se fija un sistema de asignación 100% subasta y un el precio medio del 
derecho asciende a de 43€/Tn, el coste aproximado del déficit en 2020 
equivaldría a 14.000M€ (5% beneficios del sector)

 Se podrá utilizar hasta un 15% de CER / ERU sobre los derechos a 
entregar. Spread 2012 EUA/CER = 4.33€/Tn

 Los derechos procedentes de la aviación (EUAA) no podrán ser 
utilizados por el resto de sectores de la directiva. En cambio, tanto los 
EUA, CER y ERU sí podrán ser utilizados por los operadores de 
aeronaves como unidades de cumplimiento.

MERCADO DE CARBONO: Sector Aviación

¿Qué implicaciones tendrá para el sector?



• Mercado de Carbono

• Trading de Derechos de Emisión



EUA = 64,3%

CER = 25,9%

Otros = <10%

Mercado 

Europeo > 80%

TRADING DE DERECHOS DE EMISIÓN

Valores negociados en 2009



 Sobre total mercado, 87% operaciones se han realizado en plataformas

 Del volumen negociado en plataformas, más del 92% se opera a futuros

TRADING DE DERECHOS DE EMISIÓN

Evolución mercado EUA (EU ETS)



 La mayoría de las operaciones de CER se llevan a cabo en ECX, 
mercado de futuros principalmente

 Debido a la incertidumbre sobre la utilización de los CER a partir de 
2013, el precio del valor al contado (spot) viene siendo superior al del 
futuro

TRADING DE DERECHOS DE EMISIÓN

Evolución mercado CER



 El valor negociado por los dos derechos de referencia, EUA y CER 
secundario, se ha incrementado año a año a pesar de la crisis global, que 
sí ha conseguido frenar su crecimiento exponencial. 

 En 2011, a pesar de ciertos problemas de madurez, el mercado de carbono 
sigue creciendo y se estima que, con la entrada de nuevos sectores como 
la aviación, nuevos gases y nuevos esquemas de comercio (Australia, 
Nueva Zelanda, EEUU, Canadá,...) su valor se duplique entre 2012-2020

TRADING DE DERECHOS DE EMISIÓN

Histórico principales valores de CO2



 Se estima que el precio del principal valor negociado, el EUA, continuará 
creciendo, situándose entre 22-35€ en 2013 y con un precio medio en el 
periodo 2013-2020 entorno a los 30€. 

 La Unión Europea considera necesario, para el 2013-2020, un precio 
mínimo de 20-25€ para que el mecanismo de precios sea suficiente 
incentivo para favorecer el cambio tecnológico en las empresas y para que 
los Estados puedan financiar parte de los proyectos comprometidos en los 
países en vías de desarrollo.

2011 2012 2013
Precio medio 

2013-2020
Barclays Capital 17,25 €        24,00 €     30,00 €       40,00 €          

Citigroup ------ 20,00 €     ------ 25,00 €          

Deutsche Bank 17,00 €        19,00 €     22,70 €       26,20 €          

Point Carbon 18,00 €        22,00 €     22,00 €       30,00 €          

Sagacarbon 16,00 €        20,00 €     35,00 €       35,00 €          

Societe General /Orbeo 16,20 €        19,00 €     24,00 €       ------

Unicredit 16,10 €        19,30 €     20,00 €       25,00 €          

TRADING DE DERECHOS DE EMISIÓN

Previsiones de precios EUA



 Bilateral entre participantes

 Broker – OTC (participantes intermediados)

 Mercados Electrónicos Organizados - Bolsas

Riesgo de Precio

Riesgo de Crédito

Riesgo de Liquidez

TRADING DE DERECHOS DE EMISIÓN

Acceso al mercado secundario



El precio del CO2 está 

íntimamente ligado al 

precio de la energía

pero también a...

decisiones políticas, 

climatología, 

funcionamiento de 

registros...

Fuente: Point Carbon

TRADING DE DERECHOS DE EMISIÓN

Formación de precios



Evolución 

consumo y 

emisiones 

desde 1990

Fuente: Point Carbon

TRADING DE DERECHOS DE EMISIÓN

Mercado Voluntario



 VER Derecho que proviene de proyectos de reducción voluntaria de emisiones 
de CO2 (no sujetas a cumplimiento) por parte de empresas de cualquier país.

Características:

• Metodologías  Cálculo de reducción de emisiones de manera razonable 
(método similar empleado en proyectos de MDL o AC).

• Criterio de elegibilidad  estándares de la alta calidad requeridos.

Principales Standards

• Adicionalidad  Reducción de emisiones respecto “business as usual”

• Permanencia  la reducción de la emisión debe ser permanente durante la 
vida entera del proyecto.

VCS, Gold Standard

CCX, CCB Standards,....

TRADING DE DERECHOS DE EMISIÓN

Mercado Voluntario



• Evitar la doble cuenta  las ventajas de un proyecto se pueden utilizar 
solamente una vez (no para el MDL y el VER al mismo tiempo).

• Sustentabilidad  reducir las emisiones es una prioridad, pero la 
contribución a la sustentabilidad local es importante.

• Impactos ambientales y sociales  la actividad de los proyectos no 
produce ningún inconveniente o daño al medioambiente y a la población.

• No existe CAP (techo de VER disponibles)  más allá de los que los 
propios proyectos sean capaces de producir

• Principales motivaciones para generar o adquirir VER:

* RSC – Responsabilidad Social Corporativa

* Marketing

* Para determinados proyectos y países (USA), compras en previsión 
que puedan servir en el futuro como unidades válidas para 

“cumplimiento”

TRADING DE DERECHOS DE EMISIÓN

Mercado Voluntario



• Volumen negociado 2009 = 94Mt (-26% respecto 2008) debido a:

a) Crisis económica disminuye inversión en RSC y Marketing

b) Incertidumbre legislativa próximo periodo

c) Despegue mercado cumplimiento en 2009 que reduce 

mercado voluntario

Fuente: Ecosystem Marketplace

TRADING DE DERECHOS DE EMISIÓN

Mercado Voluntario.



• Valor negociado 2009 = 387M USD (-47% respecto 2008)

• Mercado voluntario significa un 1% del mercado global de CO2

Fuente: Ecosystem Marketplace

TRADING DE DERECHOS DE EMISIÓN

Mercado Voluntario



• Precio medio del VERen 2009 = 6,5 USD mientras el EUA = 13,5€

• Estados Unidos es el principal generador, comprador y vendedor de VER 

por delante del líder tradicional en años anteriores, Asia

56% EEUU 16% Latinoamérica 12% Asia

Fuente: Ecosystem Marketplace

TRADING DE DERECHOS DE EMISIÓN

Mercado Voluntario



• Los VER más negociados en 2009 han sido los procedentes de proyectos 

relacionados con:

1) La destrucción del Gas Metano con un - 41%

2) Reforestación - 24%

3) Renovables – 17%

Fuente: Ecosystem Marketplace

TRADING DE DERECHOS DE EMISIÓN

Mercado Voluntario



• Los Standards más negociados y, consecuentemente, los más valorados 

han sido

Fuente: Ecosystem Marketplace

TRADING DE DERECHOS DE EMISIÓN

Mercado Voluntario
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