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Aviso

Las opiniones expresadas en el presente documento son atribuibles Unicamente a los autores del informe, y no a
nignuna institucion con la que estos estén asociados, ni a los patrocinadores del documento.

El presente documento ha sido objeto de consultas con las partes interesadas, incluyendo un taller convocado
por los autores con las partes interesadas, que incluyen, ONGs, grupos de reflexion, universidades, legisladores,
empresarios y representantes de la industria.

El Ministerio Federal de Medio Ambiente, Proteccion de la Naturaleza y Seguridad Nuclear de Alemania (BMU) y
el Ministerio Francés de Transicidn Ecoldgica, otorgaron una subvencion para la elaboracién de este informe. Los
autores agradecen su contribucidn para la elaboracidn de este informe.

La Mesa Redonda Europea sobre Cambio Climatico y Transicion Sostenible (ERCST) es un centro de investigacion
con sede en Bruselas, creado como organizacion sin danimo de lucro bajo la ley belga. ERCST ofrece analisis
intelectual sobre la evolucidn y las politicas de la UE y a nivel internacional en materia de cambio climatico,
utilizando la experiencia y la capacidad investigadora de su personal, asi como las aportaciones de los grupos de
interés que participan en sus actividades. ERCST defiende sus propias ideas y pone gran esfuerzo en garantizar su
independencia e integridad.

BloombergNEF (BNEF) es un proveedor estratégico de investigacion que cubre los mercados mundiales de
productos basicos y las tecnologias de vanguardia que impulsan la transicion hacia una economia de bajas
emisiones de carbono. Los expertos de BNEF evalian y analizan las mejores vias para que los sectores de la
energia, transporte, industria, construccién y agricultura se adapten a la transicidon energética. BNEF presta su
apoyo a los profesionales del comercio de productos basicos, la estrategia empresarial, las finanzas y las politicas
publicas a navegar por el cambio y generar oportunidades.

El Wegener Center for Climate and Global Change es un instituto interdisciplinario y de orientacién internacional
de la Universidad de Graz, que sirve como nucleo de investigacion para agrupar las competencias de la
Universidad en los ambitos del cambio climatico y los temas relacionados con, entre otros, fisica, meteorologia y
economia del clima. Un enfoque basado en datos contrastados para la transformacion de los sistemas
energéticos, los conceptos innovadores de modelizacidn analitica y el disefio de politicas energéticas y climaticas
son algunos de los puntos centrales de las actividades de investigacion actuales que desempafia centro.

EcoAct es una consultora internacional y desarrolladora de proyectos que trabaja con empresas y organizaciones
para satisfacer las exigencias del Acuerdo de Paris, simplificamos los retos asociados a la sostenibilidad
medioambiental, eliminamos la complejidad y empoderando a las personas y equipos para ofrecer soluciones a
medida para un mundo con bajas emisiones de carbono. EcoAct cree que el cambio climatico, la gestion de la
energia y la sostenibilidad son motores del rendimiento empresarial y tratan de abordar los problemas y
oportunidades empresariales u organizativos de manera inteligente.
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Informe sobre el Estado del RCDE de la
Union Europea (2021)

Conclusiones principales

El presente informe coincide con el final de |a tercera fase del régimen de comercio de derechos de emisién de la
Unién Europea (RCDE UE), que concluyd en 2020 y que se recordara como un periodo de reformas y ajustes
constantes destinados a corregir sus defectos heredados por su disefio original. De hecho, al final de la segunda
fase, el RCDE UE se enfrentd a grandes dificultades, con un superavit considerable de derechos de emision,
acompanado de precios bajos, que persistieron durante los cinco primeros afios de la tercera fase.

Estos defectos de disefio inherentes y heredados, relacionados principalmente con la imposibilidad de que la
oferta replique cambios significativos en la demanda, asi como la elevada afluencia de créditos internacionales
de carbono, se reconocieron y abordaron en gran medida a través de una serie de medidas, especialmente a
través de la introduccion de la reserva de estabilidad del RCDE EU (MSR) y la introduccién de parametros de
referencia para la asignacion gratuita de derechos de emision.

A pesar de que la tercera fase se caracterizd por ajustes, recuperacién y bajos precios de los derechos de emisién
de la UE, los objetivos medioambientales del RCDE UE se alcanzaron e incluso se superaron durante esta fase. Sin
embargo, no fue la sefial de precios del RCDE UE, por si sola, la que impulsé este logro, sino otras politicas que se
introdujeron principalmente en el sector eléctrico. De hecho, el RCDE UE no ha sido el principal responsable de
dicho logro. Sin embargo, hay que reconocer que en los ultimos afios los precios de la EUA fueron lo
suficientemente altos como para favorecer la transicién del carbdn al gas en el sector eléctrico.

Los ultimos afios han demostrado una nueva resiliencia del RCDE UE. A pesar de la profunda crisis econémica
provocada por la respuesta de los gobiernos a la COVID-19, el mercado se recuperd con bastante rapidez y la
confianza en el RCDE UE como herramienta para decarbonizar la UE es mayor que nunca.

Por ultimo, el propio mercado ha funcionado y sigue funcionando razonablemente bien, con buena liquidez y
diferenciales estrechos.

El RCDE UE se encuentra actualmente al inicio de una nueva fase. El Acuerdo de Paris gana relevancia cada dia 'y
esto hace que gobiernos y empresas anuncien nuevos objetivos climdticos y medioambientales. Sin embargo,
persiste la asimetria en la ambicidn climatica de los distintos paises, estando la UE mucho mds adelantada que
muchos de sus socios comerciales.

La UE ha aumentado su nivel de ambicién climatica hasta el -55 % de las emisiones netas de gases de efecto
invernadero (GEI) a 2030, y el RCDE UE esta pasando de ser una herramienta para descarbonizar el sector de
energético a una herramienta para descarbonizar la industria. Ademas, esta pasando de una situacién de exceso
de oferta de derechos de emisidn casi cronica a niveles cada vez mayores de escasez. Todo esto es novedoso y el
RCDE UE debera adaptarse a estas nuevas circunstancias a través del paquete de medidas «fit for 55».




La incertidumbre sobre como se desarrollara la reforma del RCDE UE es significativa, pero parece que solo hay
una direccidn, y la pregunta correcta que hemos de plantearnos tiene que ser, éserd sostenible?

Aunque todavia no se ha anunciado nada concreto, estan en juego elementos criticos del RCDE UE. La reforma
de la reserva de estabilidad del RCDE UE, el disefio del mecanismo de ajuste en frontera de las emisiones de
carbono (CBAM) y lo que esto implicara para la asignacion gratuita de derechos de emision, representa puntos
fundamentales que pueden tener un gran impacto en la velocidad de descarbonizacién, asi como en la
competitividad de una Europa industrial. Ha de sefialarse que todos queremos una Europa descarbonizada pero
industrial.

No esta claro cdmo funcionara el RCDE UE en este contexto desconocido y alcista, cuestion que debera ser objeto
de un estrecho seguimiento en los préximos afios. Es probable que la sefial de precios de los EUA por si sola no
sea suficiente para permitir el desarrollo y el despliegue (masivo) de tecnologias de bajas emisiones e
innovadoras, y que unas herramientas complementarias de apoyo bien disefiadas desempefien un papel
fundamental a la hora de hacer que la transicidon sea razonable, asequible, justa y, en ultima instancia, sostenible.

También es importante sefialar que el RCDE UE ha incentivado hasta ahora la produccién de productos con bajas
emisiones de carbono. Cada vez mds, este enfoque tendra que ir acompafiado de medidas centradas en la
demanda para garantizar la posible adopcién de productos y servicios con bajas emisiones de carbono. Para
garantizar que el aumento del precio del carbono sea social y politicamente sostenible, junto al RCDE, que seguira
reduciendo el tamafio del mercado de emisiones «negativas» mediante un limite decreciente, debe crearse un
mercado limpio «positivo» mediante la reincorporacién de los ingresos del RCDE UE a la economia.

Por ultimo, la clave del éxito sera gestionar eficazmente la interaccion entre la valoracion del precio del carbono
y otras politicas climaticas, mejorando las sinergias positivas y evitando los efectos indirectos negativos. La
transicion debe ser sostenible y la revisidn del RCDE UE en 2021 es fundamental en esta ecuacion.




1 Antecedentes

Como todas las iniciativas, el Régimen de Comercio de Derechos de Emision de la UE (RCDE UE) requiere una
evaluacion periddica sobre su buen funcionamiento y la realizacion de sus objetivos. El articulo 10, apartado 5, de la
Directiva RCDE UE prevé que la Comisidon Europea lleve a cabo dicha evaluacion anualmente.

El presente informe «Estado del RCDE de la UE» es un esfuerzo independiente que no pretende duplicar ni sustituir
el trabajo obligado de las instituciones. El informe, se centra en la identificacion de problemas y en evaluar el
funcionamiento del RCDE de la UE, asi como de proporcionar una perspectiva general sobre lo que esta en el
horizonte del mercado del carbono de la UE en los préximos afos.

El presente informe esta concebido como un panorama, que ofrece a los actores politicos y a las partes interesadas
una vision del funcionamiento global del RCDE UE en abril de cada afio, sobre la base de los datos del aio anterior.
Dentro de los limites que plantea la falta de datos accesibles al publico, el informe trata de evaluar si el RCDE UE se
“adecua a su finalidad.”

Como antecedentes, tras la finalizacidn de la revisidn de la fase 4 (2021-2030) del RCDE UE, a principios del 2018,*
muchas partes interesadas asumieron que el RCDE UE es “cumple su propdsito” hasta el 2030. Sin embargo, en los
ultimos afios ha habido muchos cambios. la Comision publicéd la comunicacién «Un planeta limpio para todos»? a
finales de 2018. Las elecciones en el Parlamento Europeo y el nombramiento de la nueva Comision dieron lugar a la
publicacion del Pacto Verde Europeo?y a la aprobacidn del objetivo de neutralidad climatica por el Consejo Europeo
4afinales de 2019.

Desde entonces, la Comisién ha propuesto un objetivo actualizado de reduccion de las emisiones de GEI para 2030
del -55% (neto), que ha sido aprobado por el Consejo, mientras que el Parlamento Europeo respalda un objetivo del
-60%.

Hoy estamos al comienzo de un nuevo proceso de revision, no solo para el RCDE UE, sino para todas las politicas en
materia de clima y energia como parte del paquete de medidas «fit for 55», que la Comisién propondra en junio del
2021.

Aunque el contenido exacto del paquete sigue siendo objeto de especulacién, algunos elementos han sido revelados
alolargo de 2020 a través de, por ejemplo, del Plan del Objetivo Climatico para 2030° y la Consulta Pdblica Abierta®.
Los autores creen que la propuesta resultante adoptara un enfoque bastante prudente, ya que es una evolucion mas
que una revolucion del RCDE UE actual. En la seccidn 8 se examinara mas a fondo el RCDE UE en el marco del Pacto
Verde Europeo.

Aunque los responsables politicos y las partes interesadas se estan preparando para ello, Europa sigue intentando
hacer frente a la COVID-19, lo que ha afectado tanto directamente al RCDE UE como al debate en torno a la politica
climatica, asi como a los procesos participativos de la UE. Sigue sin estar claro qué repercusiones duraderas tendran
en el funcionamiento del mercado del carbono tanto la pandemia como los gobiernos, las empresas y las respuestas
individuales.

Por ultimo, cabe destacar, sobre todo en esta crisis actual que ilustra hasta qué punto estd interconectado el mundo,
que, si bien el RCDE UE es un instrumento complejo, y para algunos un mundo en si, no podria existir por si solo.
Para todo ello, el RCDE UE no debe compararse con un mundo ideal, sino con opciones reales disponibles para hacer
frente al cambio climético.

Cabe recordar que el RCDE UE opera en un entorno muy interconectado y se ve afectado por el cambio climatico y
otras politicas a diferentes niveles: a escala mundial, de la UE, de los Estados miembros y de las jurisdicciones
subnacionales. Debe vivir con esta realidad y responder a ella.

1 Directive (EU) 2018/410. https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:32018L0410&from=EN

2 European Commission (2019). https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:52018DC0773&from=en

3European Commission (2019). The European Green Deal. https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/european-green-deal-communication_en.pdf

4 European Council (2019). https://www.consilium.europa.eu/media/41768/12-euco-final-conclusions-en.pdf

Comisién

SEuropean Commission (2020). The 2030 Climate Target Plan. https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:52020DC0562&from=EN
Shttps://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-your-say/initiatives/12660-Updating-the-EU-Emissions-Trading-System/public-consultation



2 Un RCDE UE «apto para el uso previsto»

Para evaluar si el RCDE UE es «adecuado para su finalidad», en primer lugar, es necesario determinar los parametros
gue miden su éxito. Dicho de otro modo, «équé se espera del RCDE UE?». Idealmente, se introducirian indicadores
clave de rendimiento (KPIs) que brindarian mas claridad sobre el desempefio del RCDE UE en dmbitos determinados.

En realidad, no siempre existen indicadores cuantitativos claros sobre lo que puede esperarse del RCDE UE. En
algunos casos, los indicadores cuantitativos objetivos han ido surgiendo gradualmente, a medida que se ha adquirido
experiencia con estos mecanismos, tanto en la UE como en todo el mundo. Asimismo, la experiencia de otros
mercados también puede proporcionar indices de referencia. No obstante, algunas de las evaluaciones tendran un
nivel de subjetividad y juicio (a veces politico) vinculado a ellas.

En este contexto, debemos recordar que el articulo 1 de la Directiva RCDE UE’ define sus objetivos generales:

«La presente Directiva establece un régimen para el comercio de derechos de emision de gases de
efecto invernadero en la Comunidad a fin de promover reducciones de las emisiones de gases de
efecto invernadero de una manera rentable y econémicamente eficiente. La presente Directiva
también prevé un aumento de las reducciones de las emisiones de gases de efecto invernadero a fin
de contribuir a los niveles de reduccion que se consideran necesarios desde el punto de vista cientifico
para evitar los efectos adversos del cambio climdtico.»

Algunos objetivos son claramente enunciados e identificados, mientras que algunas partes interesadas pueden
considerar implicitos otros objetivos. Las prestaciones directas evaluadas en el presente informe incluyen:
1. La prestacion de servicios medio ambientales. ¢Se ajusta a los objetivos medioambientales absolutos
expresados en la Directiva RCDE UE y a los objetivos a largo plazo de la UE en materia de cambio climatico?
2. Eficiencia econdmica. ¢Aporta eficiencia macroeconémica y funciona como motor de una
descarbonizacidn eficiente desde el punto de vista de los costes, teniendo en cuenta las preocupaciones
relativas a la fuga de carbono?
3. Funcionamiento del mercado. Solo merece la pena tener un mercado si funciona bien y conduce a una
buena formacién de precios.

Con el tiempo, otros resultados o indicadores han llegado a ser «esperados» o «comprendidos». Algunos han llegado
a equipararse al buen funcionamiento del RCDE UE, en nuestra opinidon equivocadamente, con la entrega de un
«precio adecuado» que podria incentivar determinadas tecnologias o enfoques. Este informe no evaluara el éxito o
el fracaso del RCDE UE sobre la base de los niveles de precios.

Competitividad a largo plazo

Un indicador no mencionado explicitamente en la directiva es la expectativa de que el RCDE UE contribuya a la
ventaja (competitiva) a largo plazo para Europa. Esto se ha hecho mas explicito con el Pacto Verde Europeo, que la
Comision presentd como la «Nueva Estrategia de Crecimiento» de Europa, destinada a transformar la UE en una
sociedad justa y prdspera. El principal problema se percibe como la magnitud de las inversiones iniciales que deben
realizarse para situar firmemente a la UE en una nueva senda de crecimiento sostenible e inclusivo, la fuente de
estas inversiones y la manera de gestionar la transicion.

Muchas partes interesadas esperan que el RCDE UE desempefie un papel clave en esta nueva estrategia de
crecimiento y que contribuya a acelerar la transicion hacia una economia baja en emisiones de carbono:
¢ Incentivando las inversiones para acelerar la transicion;
e Abordando las repercusiones socioeconémicas asociadas a la transicion a una economia con bajas
emisiones de gases de efecto invernadero mediante la circularidad en el uso de los ingresos;
e Contribuyendo a la creacidon de un mercado de productos con bajas emisiones de carbono;

7 Directive (EU) 2003/87/EC. https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:02003L0087-20180408&qid=1587648079332&from=EN



¢ Incentivando el cambio de comportamiento y de sistema.

Los dos primeros objetivos pueden considerarse mas explicitos, ya que los legisladores los expresaron claramente
en la Directiva RCDE UE. Por ejemplo, mediante el requisito de que los Estados Miembros utilicen al menos el 50%
de los ingresos generados por la subasta de derechos de emision con fines climaticos y energéticos, asi como
mediante el establecimiento de fondos especificos, como los Fondos de Innovacién® y Modernizacion®, el RCDE de
la UE facilita explicitamente las inversiones en tecnologias bajas en carbono y ayuda a abordar las repercusiones
socioecondmicas y a evolucionar hacia una «transicion justa».

Para estos dos objetivos, los recursos son claros y se pueden desarrollar indicadores clave de rendimiento, por
ejemplo, en términos del volumen de inversién apalancado; creacidn de nuevos puestos de trabajo;
reentrenamiento de los trabajadores, etc.

El tercer y cuarto objetivo podrian considerarse menos «maduros» en el debate politico y los indicadores clave de
rendimiento son mas dificiles de desarrollar.

Promover la fijacion de un precio para el carbono

Otro papel del RCDE UE es como pionero en la promocién de los mercados del carbono como instrumento para
hacer frente al cambio climatico. Numerosos estudios, entre ellos el Informe Anual de Situacion del ICAPC y el
Informe Anual sobre el Estado y las Tendencias de los Precios de Carbono del Banco Mundialll, muestran que la
tarificacion del carbono se estd extendiendo por todo el mundo. La internacionalizacion del RCDE UE, en particular
vinculandolo a otros mercados, asi como el uso del Articulo 6 del Acuerdo de Paris para compensaciones, deben
considerarse parte de la visidon durante este periodo transitorio.

Es cada vez mas evidente que la UE esta utilizando multiples enfoques para promover la instauraciéon de mercados
del carbono en todo el mundo. En primer lugar, a través de «predicar con el ejemplo» y de una diplomacia
persuasiva, otras jurisdicciones se inspiran en el RCDE UE a la hora de disefiar sus propias respuestas politicas al
cambio climatico.

En segundo lugar, la UE es capaz de impulsar la ambicidn climatica o el uso de los mercados del carbono como
condicion en los acuerdos de libre comercio o a lo largo de todo su proceso de adhesién.

Por ultimo, la UE puede utilizar un enfoque «firme» para convencer a otros paises de que adopten politicas climaticas
mas ambiciosas o mecanismos de tarificacion del carbono. La exploracion del uso de un mecanismo de ajuste en
frontera de las emisiones de carbono es un paso en esta direccién.

8 https://ec.europa.eu/dima/policies/budget/modernisation-fund_en
9 https://ec.europa.eu/clima/policies/innovation-fund_en

10 |CAP (2021). Emissions Trading Worldwide: Status Report 2021 https://icapcarbonaction.com/en/icap-status-report-2021
11 The World Bank (2020). State and Trends of Carbon Pricing 2020. http://hdl.handle.net/10986/33809
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3 Cambios en el marco regulador

3.1 Legislacion secundaria para la fase 4 del RCDE UE

Iniciado en 2018, el desarrollo de la legislacion secundaria para aplicar las disposiciones de la fase 4 del RCDE UE
continuaron en 2020 y a principios de 2021. En 2020 se adoptaron tres actos legislativos importantes, como puede
verse en el grafico 1.

Tras presentar el borrador del Reglamento sobre los valores revisados de los pardmetros de referencia para la
asignacion gratuita de derechos de emisidn de instalaciones industriales en el RCDE UE, que se aplicard en el periodo
2021-2025 y se sometid a consulta publica en diciembre de 2020, la Comisidn publico el reglamento de ejecucion
del 15 de Marzo de 2021%2.El reglamento actualiza 31 de los 54 parametros de referencia en el porcentaje maximo
de actualizacion del 24 %'3 para reflejar los avances realizados por la mayoria de los sectores industriales en la
reduccion de las emisiones de gases de efecto invernadero por unidad de producto durante los ultimos afios.

A principios del afio, tras la creacion del Fondo de Innovacién en 2019 y el lanzamiento de la primera convocatoria
de propuestas de proyectos en Julio de 2020, la Comisiéon adoptd el reglamento de ejecucidon sobre el
funcionamiento del Fondo de Modernizaciéon en Julio del 2020. El Fondo de Modernizacién es el segundo de los dos
fondos con bajas emisiones de carbono creados por la Directiva RCDE UE para la fase 4 con el fin de apoyar las
inversiones en la modernizacidn del sector eléctrico y de sistemas energéticos mas completos en diez de los Estados
Miembros con menores ingresos.

El 21 de septiembre 2020, la Comisidn
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3.2 Consecuencias del Brexit para el RCDE UE

Un acontecimiento politico que ha tenido y seguira teniendo consecuencias para el RCDE UE es el Brexit. El Reino
Unido (UK) fue el segundo emisor mas importante de Europa, y las empresas britanicas se encontraban entre los
mayores compradores de derechos de emisién de la UE. La UE y el Reino Unido llegaron a un acuerdo sobre sus
futuras relaciones politicas en octubre de 20194, El Acuerdo de Salida, que entré en vigor en enero del 2020,
establecid un periodo transitorio hasta finales de 2020. A partir del 1 enero de 2021, las relaciones entre la UE y el
Reino Unido se rigen por el nuevo Acuerdo de Comercio y Cooperacidn entre la UE y el Reino Unido, acordado en

2 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:32021R0447&qid=1617870888213&from=en

2 The EU ETS revised Directive specifies that the benchmarks will be reduced by an annual rate from a minimum rate of 0.2% to a maximum rate of 1.6%,
leading to reductions of the benchmarks between 3% and 24% over the 15 years between 2008 and 2023, the mid-point of the period 2021 -2025.

14 EU and UK withdrawal agreement: https://www.consilium.europa.eu/en/press/press-releases/2020/01/30/brexit-council-adopts-decision-to-
conclude-the-withdrawal-agreement/
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diciembre de 2020.

La decision fue que, durante el periodo de transicién del 1 de febrero del 2020 al 1 de Enero del 2021, las
instalaciones y operadores de aeronaves del Reino Unido siguieron participando plenamente en el RCDE UE vy las
obligaciones de cumplimiento se aplicarian a las emisiones de 2019 y 2020.

En noviembre de 2020, la Comision tuvo en cuenta esta evolucion mediante la adopcion de una Decisidn sobre la
cantidad ajustada de derechos de emisién (limite maximo) a escala de la Unién para la fase 4 del RCDE UE. Esto se
debatird mas a fondo en la seccion 5.2, Cumplimiento en relacidn con el objetivo de la fase 4 (2021-2030).

3.3 El nuevo Objetivo Climdtico para el 2030

Tras la aprobacion del objetivo de neutralidad climatica por parte del Consejo en sus conclusiones de diciembre del
2019, la Comisidon publicé en septiembre de 2020 la Comunicacion sobre el Plan de Objetivos Climaticos para el
2030%°, La nueva propuesta responde al compromiso tomado en el Pacto Verde Europeo de presentar un plan global
para aumentar el objetivo de reduccion de emisiones de la UE al 55% para el 2030.

En diciembre del 2020, el Consejo de la UE respaldd el nuevo objetivo. Mientras tanto, en diciembre del 2020
también se comunicé a la CMNUCC una nueva contribucién determinada a nivel nacional (NDC) para la Unidn
Europea?®, lo que refleja el objetivo minimo del -55 %.

Para alcanzar este objetivo mas elevado, la Comisidn Europea propondra, a mas tardar en junio del 2021, un paquete
de medidas para revisar todos los actos legislativos pertinentes relacionados con el clima. EIl RCDE UE se vera muy
afectado por esta mayor ambicidn climatica.

Como primer pilar, la Comisién presentd el 4 de marzo del 2020 la Ley del Clima para garantizar una Unién Europea
climaticamente neutral de aqui a 2050 y, tras una consulta publica en la primavera de 2020, todavia esta sujeta a
negociaciones tripartitas.

3.4 Otros reglamentos del Pacto Verde Europeo relacionados con el RCDE UE

Como parte del Pacto Verde Europeo, la UE se ha comprometido a abordar los problemas de competitividad y el
riesgo de fuga de carbono. En este contexto, la Comision tiene la intencidén de presentar una propuesta legislativa
antes de junio del 2021 relativa a un CBAM, con el fin de garantizar que el precio de las importaciones de la UE
refleje su contenido de carbono. Actualmente se estan estudiando varias opciones politicas.

En su resolucion aprobada en marzo de 2021%, el Parlamento Europeo muestra su preferencia para que este
mecanismo esté vinculado y sea complementario a la reforma mas amplia del RCDE UE. Contrariamente al informe
aprobado anteriormente por la Comision ENVI en febrero, el texto final aprobado por el Parlamento Europeo guarda
silencio sobre la relacidon entre la CBAM vy las actuales medidas de proteccidn contra las fuga de carbono.

Otro reglamento que ocupa un lugar destacado en la agenda politica de la UE en relacion con el RCDE UE es la
Taxonomia Verde de la UE adoptada en Julio del 2020. Los criterios de mitigacion de cambio climatico se adoptaran
en 2021y los pardmetros de referencia revisados del RCDE UE para 2021-2025 se utilizaran para establecer umbrales
de criterios para los sectores industriales.

3.5 Aviacion

El sector de la aviacién esta cubierto por el RCDE UE desde el 2012, aunque dispone de sus propios derechos de
emision (EUAA) y de un calendario de subastas separado, en el que solo el 15 % de las emisiones histéricas del sector

15 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:52020DC0562&from=EN
16https://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-14222-2020-REV-1/en/pdf

17 https://oeil.secure.europarl.europa.eu/oeil/popups/ficheprocedure.do?reference=2020/2043 (INI) & | = es
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de la aviacion?® se subastan en la fase 3. La Directiva inicial incorporaba todos los vuelos dentro, desde y hacia el
Espacio Econdmico Europeo (EEE). Sin embargo, tras la negativa politica de otros Estados, la UE decidié adherirse a
ICAO, que cred su propio programa CORSIA (the Carbon Offsetting and Reduction Scheme for International Aviation).
Por lo tanto, desde 2014, el ambito de aplicacidon del RCDE UE se ha limitado a los vuelos dentro del EEE.

El programa CORSIA entré en funcionamiento a través de una primera fase piloto en 2021, la Comision esta
preparando una propuesta para modificar el RCDE UE para el sector de aviacion para junio 2021. Se espera que la
propuesta reduzca el porcentaje de derechos de emisién asignados gratuitamente a los operadores aéreosy ala a
su vez aborde la aplicaciéon de CORSIA a la legislacion de la UE de manera coherente con los objetivos climaticos de
la UE para el 2030.

Adoptado en 2016 por la ICAO, CORSIA tiene como objetivo estabilizar las emisiones de aviacion al nivel promedio
de emisiones de CO2 de los vuelos internacionales entre 2019 y 2020 y ademas establece, a partir del 2021, un
mecanismo basado en el mercado mundial (MBM) para compensar, mediante créditos internacionales, las
emisiones de CO2 que superen esa media. Sin embargo, el impacto de COVID-19 en la aviacidon internacional tuvo
repercusiones en las emisiones mundiales de CO2del sector, que se espera que en 2020 hayan descendido por debajo
del 40 % de los niveles de 2019.Teniendo esto en cuenta, la media original de emisiones de 2019-2020 para calcular
el valor de referencia de las emisiones, esta fue sustituida por la media de 2019 Unicamente para la fase piloto de
CORSIA.

3.6 Evolucion de la situacion internacional

2020 fue un afio de acontecimientos significativos para la politica climatica en todo el mundo. El recién elegido
presidente estadounidense, Joe Biden, volvid a adherirse al Acuerdo de Paris y previamente se comprometio a lograr
la neutralidad en carbono de aqui al 2050.1° En Octubre del 2020, China anuncié un objetivo de cero emisiones
netas para 2060 en su Plan Quinquenal (2021-25) y se comprometio a alcanzar un maximo de emisiones antes de
2030. Ademas, se ha lanzado oficialmente la primera frase de aplicacidon del mercado nacional del carbono (del 1 de
enero al 31 de diciembre del 2021).

En 2020, otras grandes potencias también se comprometieron a lograr la neutralidad de carbono para 2050, como
por ejemplo Japdn, Corea del Sur y Sudafrica. En total, con la futura participacién de los Estados Unidos, 127 Estados
que representan el 63 % de las emisiones mundiales de GEI estdn ahora comprometidos con la neutralidad en
carbono?°. La forma en que estos compromisos se traduzcan en politicas reales serd importante, ya que la
comparacion de los niveles de esfuerzos sera fundamental para disefiar medidas eficaces de proteccion contra la
fuga de carbono, incluido un CBAM. Actualmente, la UE sigue siendo mas avanzando en sus compromisos y en la
manera en que sus politicas climaticas afectaran en la practica a su economia en comparacion con la mayoria de sus
socios comerciales.

Debido al COVID-19, la COP26 aplazada de noviembre del 2020 a noviembre del 2021 y el proceso de negociacion
de la CMNUCC se interrumpio en gran medida. Sin embargo, esto no ha interrumpido el proceso de presentacion de
la CND. Por el contrario, la «Cumbre sobre el Medio Ambiente por el Clima», organizada el 12 de diciembre del 2020
registré un nuevo aumento de comunicaciones y compromisos climaticos provenientes de 75 paises. La propia UE,
como ya se ha mencionado, también ha actualizado sus contribuciones determinadas a nivel nacional (NDC).

A pesar de los avances en las contribuciones determinadas a nivel nacional de los paises, en el ultimo afio no se ha
avanzado en la puesta en practica del Articulo 6 del Acuerdo de Paris, que proporciona un marco para los mercados
internacionales del carbono y otras formas de cooperacion internacional entre paises. Si bien esto no afecta
directamente al RCDE UE, podria tener repercusiones en el desarrollo de normas para la contabilidad y la vinculacion

18 Historical aviation emissions equal to 95% of the average emissions between 2004 and 2006.
Bhttps://www.whitehouse.gov/briefing-room/statements-releases/2021/01/27/fact-sheet-president-biden-takes-executive-actions-to-tackle-the-
climate-crisis-at-home-and-abroad-create-jobs-and-restore-scientific-integrity-across-federal-government/

20 Climate Action Tracker (2020). https://climateactiontracker.org
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de los sistemas del RCDE, como se especifica en el Articulo 6, apartado 2, del Acuerdo de Paris.

4 Encuesta de sentimiento del mercado

Histéricamente, el sentimiento del mercado ha desempefiado un papel importante, algunos dicen que hasta mas
importante que los fundamentos, a la hora de configurar el comportamiento del RCDE UE. Aunque el equilibrio
puede estar cambiando, el sentimiento impulsado por la regulacidén seguird desempefiando un papel importante
hasta que todos los compromisos relacionados con el clima estén firmemente incorporados en la legislacién. Por
cuarto ano, este informe llevd a cabo una encuesta sobre el sentimiento del mercado que llegd a las partes
interesadas que, segun los autores, son “actores & creadores de opinion” en el RCDE UE. La muestra incluye
expertos, responsables politicos, operadores industriales y de servicios publicos, comerciantes y la sociedad civil, y
no pretende ser estadisticamente representativa.

Figure 2: Sentiment Market Survey - Results
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Debido a la evolucidn de las politicas en curso en el marco del Pacto Verde Europeo, las preguntas de la encuesta
cambiaron considerablemente en comparacidn con el afio pasado. Se formularon preguntas a los encuestados sobre
algunos “temas de actualidad”, incluyendo la reforma de la reserva de estabilidad del RCDE UE y las perspectivas
para el CBAM. El Unico aspecto negativo de este cambio es que no es posible realizar una comparacién con los afios
anteriores en el caso de las nuevas preguntas.

En comparacion con el afio pasado, puede concluirse que la confianza en el RCDE UE ha aumentado a pesar de un



afio turbulento debido a la COVID-19: una gran mayoria (68 %) cree que el RCDE UE proporcionara una ventaja
pionera a las empresas de la UE y 3/4 de encuestados cree que el RCDE UE podrd impulsar la descarbonizacidn de la
UE post-2030, lo que representa un aumento significativo en comparacion con el afio anterior.

A pesar de esta confianza en el RCDE UE, alrededor del 60 % de los encuestados cree que sera necesario cambiar
significativamente el RCDE UE para que sea “apto para su finalidad.” Por lo que respecta a la revision de la reforma
de la reserva de estabilidad del RCDE UE (MSR), una pequefia mayoria de los encuestados cree que deberia incluir
lainclusién de parametros mas dinamicos, mientras que parece que hay menos interés por que las revisiones de la
reserva de estabilidad se efectuen de forma mas frecuente. Cabe destacar que, en el caso de las preguntas, cerca
del 30 % no esta de acuerdo ni en desacuerdo con las dos opciones.

Por ultimo, poco mas del 50% de los encuestados cree que la UE tendra que recurrir a algun tipo de medidas de
ajuste para evitar la fuga de carbono en frontera, mientras que el 30 % cree que esto no sea necesario.

El sentimiento general es que estan surgiendo opiniones mas claras en algunos aspectos, pero muchas partes
interesadas siguen prefiriendo no involucrarse cuando se trata de cuestiones clave como la reforma de la reserva de
estabilidad del mercado y el CBAM. No estd claro si esto se debe a la falta de una propuesta concreta por parte de
la autoridad reguladora o porque muchos de los encuestados aun se encuentran en proceso de descubrimiento del
sistema, lo que podria ser motivo de preocupacion.

5 Prestacion de servicios medioambientales

El RCDE UE debe considerarse un instrumento para determinar el precio de los derechos de emisién de la UE dentro
de la escasez creada por el limite maximo sobre las emisiones de gases de efecto invernadero. El poder real del RCDE
UE se encuentra en su limite maximo. Para que el RCDE UE se considere exitoso, el cumplimiento medioambiental,
o el cumplimiento con respecto al limite maximo de emisiones, es fundamental.

Sin embargo, este cumplimiento debe considerarse multifacético, en la medida en que el RCDE UE debe examinarse
para su cumplimiento en el periodo de comercio, tal como establece la Directiva, asi como su contribucion a la
realizacién de los objetivos de cambio climdtico a largo plazo a los que la UE se ha comprometido.

Esta condicion posterior no se expresa explicitamente en la Directiva RCDE UE y puede considerarse una decision
politica en cuanto al calendario (hitos) del esfuerzo por alcanzar los objetivos de descarbonizacién a largo plazo de
la UE, lo que elimina parte de la flexibilidad y, por tanto, beneficia a un enfoque de mercado. También aumenta la
intervencion estatal en la economia.

5.1 Cumplimiento del objetivo de la fase 3 (2013-2020)

En este caso, la cuestion es sencilla: écumple el RCDE UE con el objetivo del actual periodo de comercio para 2020
del -21% emisiones frente al 2005?

El objetivo del RCDE para 2020 ya se alcanzd en 2014, y las emisiones han seguido disminuyendo desde entonces.
Las cifras oficiales de la Agencia Europea de Medio Ambiente (AEMA) muestran que, a finales del 2019, las emisiones
de las instalaciones fijas ya habian disminuido un 35,4% en comparacidn con el 2005.! Los datos de la AEMA
correspondientes a 2020 todavia no estan disponibles.

21 https://www.eea.europa.eu/data-and-maps/dashboards/emissions-trading-viewer-1
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Los datos preliminares publicados el 1 de abril del 2021 por la Figure 3: Verified emissions and EU ETS cap
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Si bien las emisiones cubiertas por el RCDE UE estan

disminuyendo rdpidamente, existe una gran diferencia entre Source: ERCST and Wegener Center elaborations on
los distintos sectores, como puede verse en el gréfico 5, que data from the EEA, 2021 and EUTL, 2021
muestra la evolucion de las emisiones verificadas a lo largo de

la fase 3.

Desde el 2013, las emisiones de las instalaciones de generacion de electricidad han disminuido en un 5,6 % promedio
anual, las emisiones procedentes del sector de generacién de calor han disminuido en un 2,8 % promedio y las
emisiones industriales en un 1,4 % promedio. En 2020, las emisiones de la produccién de electricidad disminuyeron
aproximadamente en un 13,9 %, en el sector de generacion de calor un 5,6 % y en las emisiones industriales un
7,3 %.

Desagregando aun mas las emisiones industriales, el grafico 6 muestra un indice de emisiones verificadas totales
para algunos de los grandes sectores industriales. Los datos muestran claramente que todos los sectores industriales
experimentaron una caida significativa, aunque variable, respecto al afio anterior que oscilaron entre mas del 11%
para los metales y “solo” el 4,2 % para el sector de los vidrios durante 2020. Se espera que en 2021 se produzca un
efecto rebote de las emisiones a medida que se recupere la economia. La tendencia pre-2020 también varia entre
los sectores indicados: mientras que las emisiones de vidrio y cemento aumentaron constantemente en los ultimos
ocho afos, las emisiones de otros sectores se redujeron gradualmente.

Figure 5: Index of verified emissions Figure 6: Index of verified emissions for selected industrial
sectors
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Intensidad de las emisiones

El panorama relativo a las emisiones absolutas descrito anteriormente solo cuenta parte de la historia. En el caso de
los sectores industriales, histéricamente las emisiones han estado estrechamente vinculadas a los cambios en los
niveles de actividad. La reduccidn de emisiones debido a la disminucidon de los niveles de actividad no es un resultado
deseado, ya que el objetivo de la politica climatica europea es descarbonizar, no reducir la produccién industrial. La
situacion ideal es que las emisiones y los niveles de actividad se desvinculen cada vez mas, lo que significa que la
economia de la UE se estara verdaderamente inmersa en un proceso de des carbonizacion.

Sin embargo, los datos que muestran la intensidad de carbono de la produccién industrial son dificil de obtener, ya
que no siempre estan a disposicidon del publico para investigadores independientes y, cuando estan disponibles,
suelen estar a niveles muy agregados. En ediciones anteriores de este informe, se mostraban datos de intensidad
para aquellos sectores no exhaustivo, aquellos en cuyas asociaciones sectoriales pusieron dichos datos a
disposicion.??

En el grafico 7, las emisiones verificadas de los principales sectores industriales se ven compensadas por el “indice
de volumen de produccién”?3, un indicador de Eurostat, importante para determinar los niveles de produccion
industrial en Europa. El indice resultante puede interpretarse como un indicador de cémo ha evolucionado la
intensidad de CO2de estos sectores en los Ultimos afios.

Este indice debe considerarse una aproximacion, ya que el conjunto de datos del «indice de volumen de produccion»
es un indicador ajustado en funcién del valor y por ello, calcular la intensidad de emisiones de la produccion
industrial es intrinsecamente mas complejo de lo que aqui se presenta. No se pretende en modo alguno sustituir los
datos facilitados por las asociaciones mostrados en ediciones anteriores de este informe.

Los datos parecen indicar que la intensidad de CO2 de todos los sectores ha disminuido ligeramente desde 2013,
aunque 2020 deberia tratarse como una anomalia. Lo que deberia ser evidente es que la tasa de descarbonizacién
de los sectores industriales que muestra este indicador no es suficiente para alcanzar los objetivos climaticos a largo
plazo de la UE.

Figure 7: Index of emissions for selected industrial sectors, weighed by
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Source: BloombergNEF and ERCST elaborations on EUTL, 2021 and Eurostat, 2021

Otra fuente de datos que puede utilizarse para explorar las tendencias de intensidad de las emisiones son los
inventarios anuales de las Partes que figuran en el Anexo | de la Convencidn. Los cuadros del “common reporting
format” (CFR) son cuadros de datos normalizados que contienen principalmente informacidn cuantitativa. Estos
mismos son completados cada afio por todos los Estados Miembros de la UE hasta el 15 de Abril y contienen datos
tanto de actividad como de emisiones de algunos sectores clave.

22 A, Marcu. et al. (2019). 2019 State of the EU ETS Report. https://ercst.org/wp-content/uploads/2019/05/2019-State-of-the-EU-ETS-Report.pdf
23 Eurostat (2021). Production in industry - annual data. sts_inpr_a

24 The refining sector is shown starting from 2008, to smoothen out for the years 2012-2013 which are considered to be “abnormal” and
starting in this year would overestimate the intensity improvements made by the sector.
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Aunque la clara ventaja es que este conjunto de datos tiene niveles reales de actividad anual y de emisiones para
una serie de sectores definidos de forma coherente en distintos paises, la definicion sectorial va mas alla de las
actividades cubiertas por el RCDE UE y, por tanto, abarca datos mas alla de las instalaciones cubiertas por el RCDE
UE. No obstante, debe considerarse un indicador fiable para determinar la tendencia general de la intensidad de
emisiones en estos sectores.

El Grafico 8 muestra indices de intensidades de emisiones para 5 sectores, que se calculan como emisiones por
unidad de actividad que son volimenes de produccién o unidades de energia consumidas.

Los datos del CFR muestran resultados ligeramente diferentes de los de nuestro indicador del la Figura 7. En primer
lugar, en el caso de la generacidn publica de electricidad y calor utilizando combustibles fosiles, puede observarse
una disminucion de la intensidad de las emisiones después de 2015, lo que podria indicar que ha producido un
cambio de combustible del carbdn al gas. Esto se estudiara con mas detalle en la seccién 6.1.

Figure 8: Emission intensity index for 5 sectors based on CFR tables submitted by EU28
Member States to the UNFCCC (2008 - 2018)
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En segundo lugar, los sectores industriales cuyas emisiones provienen principalmente del consumo de energia
muestran tendencias variables. Para los dos ejemplos que se muestran en el Grafico 8, podemos observar una clara
tendencia de disminucidon en la intensidad de las emisiones de pasta de papel y papel, mientras que la intensidad
del refino de petréleo aumenté tras estabilizarse después de 2013.

Por ultimo, en los sectores en los que las emisiones proceden tanto del uso de energia como de procesos, como la
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produccion de hierro y acero, asi como de cemento, pueden observarse intensidades de emisiones mas bien
constantes. En estos sectores, la dinamica de las emisiones sigue estando estrechamente vinculada a los niveles de
actividad, ya que las tecnologias actuales no pueden evitar las emisiones que provienen de los procesos en si.

5.2 Cumplimiento del objetivo de la fase 4 (2021-2030)

Una vision a mas largo plazo, pero también un objetivo mds claro, incita una segunda pregunta: ¢ estan los sectores
sujetos al RCDE UE en vias de cumplir el objetivo acordado actualmente para el préximo periodo de comercio, una
reduccion del 43% para 2030 (frente al 2005)?

Como se ha sefialado anteriormente, las emisiones ya se han reducido en un 42,2% en comparacién con 2030. Si
bien cabe esperar un efecto de rebote en 2021, el RCDE UE ya estd a punto de alcanzar su objetivo (actual) de la fase
4,

Un acontecimiento reciente importante es la salida del Reino Unido del RCDE UE tras el Brexit. Por consiguiente, la
Comisidn ha revisado?® el limite maximo de la fase 4 para reflejar la reduccién de la cobertura del RCDE UE, que se
muestra en la Figura 9.

Es interesante sefialar que el nuevo calculo del limite Figure 9: Verified emissions, old cap and revised cap
maximo se basa en la cantidad media de derechos following Brexit.
expedidos por el Reino Unido durante el periodo 1500
2008-2012. 2084
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0,)

Dado que las emisiones del RCDE UE del Reino Unido
han disminuido mdas rapidamente que otras, la
reduccion del limite maximo (196mt) es
considerablemente superior a las emisiones
verificadas por el Reino Unido en 2020 (estimado en
110mt). Esto implica que el mercado sera “mas
estricto” debido a la salida del Reino Unido del RCDE 8858825222558 888888888338
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significativamente por debajo del limite maximo. Verified emissions verlfied emissions minus UK

1500 < 1332

1000

Emission allowances (mt C
<

500

Sin embargo, el panorama general sigue siendo el

mismo: en 2020, las emisiones verificadas de las Source: ERCST and Wegener Center elaborations on EEA, 2021;
instalaciones estacionarias restantes solo superan en EUTL, 2021; and European Commission, 2020
73mt de CO2 por encima del objetivo de 2030. Por supuesto, se espera que el objetivo del RCDE para 2030 aumente
significativamente en el marco del Pacto Verde Europeo, esto se analizard con mas detalle en la seccién 8.

5.3 Cumplimiento de los objetivos medioambientales a largo plazo de la UE

¢En qué medida el objetivo del periodo de comercio del RCDE lleva a la UE a cumplir sus objetivos y compromisos
mas a largo plazo? Como se debatié en ediciones anteriores del presente informe, los objetivos en materia del
cambio climatico de la UE han sido expresados histéricamente en diferentes documentos. Hasta hace poco, la «Hoja
de ruta para 2050» era el principal documento en el que se mencionaban una serie de objetivos intermedios de
reduccion de las emisiones de gases de efecto invernadero para toda la UE (40 % al 2030, 60 % al 2040y 80 % -95 %
al 2050 (frente al 1990)) y proponia una reduccion del 90 % para los sectores sujetos al RCDE en comparacion con
2005.%6

La Comunicacion de la Comisién de 2019 titulada «Un planeta limpio para todos»?’ incluia dos escenarios de
neutralidad en carbono: -1.5 LIFE y -1.5 TECH, respectivamente, que prevén una reduccién del 95 % y del 102 % de
las emisiones del RCDE UE para 2050, en comparacion con los niveles del 2005.

25 European Commission (2020). https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:52020XC1211(07) &from=EN
26 European Commission (2011). ‘https://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=COM:2011:0112:FIN:EN:PDF
27 European Commission (2019). https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/european-green-deal-communication_en.pdf
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En la actualidad, con la publicacion del Pacto Verde Europeo y la aprobacién por el Consejo y el Parlamento del
objetivo de neutralidad climatica para 2050, estos documentos previamente mencionados se han vuelto obsoletos,
ya que la UE tiene la intencion de alcanzar cero emisiones netas para entonces. Sin embargo, queda por ver qué
nivel de ambicién y qué ritmo de reduccidn se espera del RCDE UE después del 2030.

6 Contribucion econdmica

El RCDE UE ha sido considerado por muchos como el principal componente de la politica de la UE en materia de
cambio climatico. Su principal objetivo es «promover la reduccion de las emisiones de gases de efecto invernadero
de una manera efectiva en costes y economicamente eficiente», creando la expectativa de que los precios de los
derechos de emision impulsen la descarbonizacion, lo que a su vez es considerado como la manera mas eficiente
desde el punto de vista econdmico para la reduccion de emisiones. En esta seccidn se analiza si el RCDE UE cumple
este objetivo y se analizan otros ambitos en los que el RCDE UE contribuye a la descarbonizacién, como, por ejemplo,
la financiacion de la transicion mediante el uso de los ingresos procedentes de las subastas.

Como parte del impulso hacia la descarbonizacién, otro indicador del impacto econémico del RCDE UE es el coste
total soportado por las instalaciones cubiertas por el RCDE-UE para cumplir con el limite maximo. Estos costes, tanto
directos como indirectos, también son un indicador del riesgo de fuga de carbono, ya que pueden dar lugar a una
pérdida de competitividad para los sectores e instalaciones cubiertos, en comparaciéon con otros operadores en
jurisdicciones con limitaciones menos estrictas o incluso inexistentes. En este contexto, ofrecer proteccidn contra el
riesgo de fuga de carbono es otro ambito en el que el RCDE-UE debe contribuir.?8

6.1 ¢Es el RCDE UE un motor para el cambio?

Como se ha comentado anteriormente, las emisiones cubiertas por el RCDE-UE han disminuido significativamente
en los ultimos afios. Sin embargo, no esta claro hasta qué punto esta disminucidn ha sido impulsada por el RCDE UE,
en lugar de por otros cambios en la produccion o la inversidn, o por incentivos atribuibles a otras politicas. Cabe
sefialar que, si el RCDE UE no es el motor, entonces nos encontrariamos fuera de la via mas eficiente para la
descarbonizacion.

Muchos investigadores tienen dificultades para separar el efecto del RCDE UE de otras politicas, debido también a
la falta de emisiones anteriores a 2005, que son necesarias para calcular las emisiones contra-facticas, y a las
dificultades para separar el efecto del RCDE UE de otras politicas o acontecimientos.?®

Para abordar la cuestion de las emisiones anteriores a 2005 y las emisiones contra-facticas, los investigadores han
realizado estimaciones basadas en datos agregados a nivel sectorial/nacional o a nivel de empresa o planta. Si bien
el enfoque agregado sectorial/por pais muestra el efecto del conjunto de la economia en las emisiones, el enfoque
de empresa/instalacidn es mas fiable y puede reflejar mejor las tendencias macroeconémicas.

Los resultados de los estudios que adoptan estos enfoques indican que el RCDE UE tuvo un efecto positivo en la
reduccion de las emisiones de GEI en sus primeras fases3%3!, Aplicando un enfoque sectorial agregado, un estudio
reciente ha encontrado pruebas sélidas del impacto del RCDE UE en la reduccidn de emisiones mas alla del efecto
de la crisis financiera de 2008/2009.32 Este concluyd que el RCDE UE evité la emision de alrededor de 1.200 millones
de toneladas de CO2 en emisiones acumuladas entre 2008 y 2016, lo que representa mas o menos el 3,8 % de las

28 Eyropean Commission (2019). https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/european-green-deal-communication_en.pdf

29 Muiils et al. (2016). Evaluating the EU Emissions Trading System: Take it or leave it? An assessment of the data after ten years.
https://www.imperial.ac.uk/media/imperial-college/grantham-institute/public/publications/briefing-papers/Evaluating-the-EU-emissions-
trading-system Grantham-BP-21 web.pdf

30 Ellerman & Buchner (2008). Over-Allocation or Abatement? A Preliminary Analysis of the EU ETS Based on the 2005-06 Emissions Data.
https://doi.org/10.1007/s10640-008-9191-2

31 Anderson & Di Maria (2011). Abatement and Allocation in the Pilot Phase of the EU ETS. https://doi.org/10.1007/s10640-010-9399-9

32 Bayer & Aklin (2020). The European Union Emissions Trading System reduced CO2 emissions despite low prices.
https://doi.org/10.1073/pnas.1918128117
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emisiones totales durante ese periodo. En otro estudio se utilizd un enfoque a nivel de instalacion y se llegé a la
conclusién de que el RCDE UE redujo las emisiones entre un 10 % y un 14 % en comparacion con la situacion actual
durante el periodo 2005-2012.33

Sin embargo, estos estudios se centran principalmente en las dos primeras fases del RCDE UE. Faltan estimaciones
para la tercera fase. Futuros estudios podrian proporcionar una estimacion para la tercera fase con el fin de evaluar
si el efecto positivo durante las dos primeras fases es atribuible la madurez del sistema y por consiguiente el impacto
del RCDE se podria ralentizar, o si pudiese observarse una tendencia mas profunda de descarbonizacion.

Otro objetivo del RCDE UE, no establecido directamente en la Directiva, es crear incentivos para que las instalaciones
inviertan en nuevas tecnologias y nuevos procesos destinados a reducir las emisiones. Este objetivo se traduce en la
capacidad de los operadores para anticipar la necesidad de derechos de emision y, por tanto, costes futuros, e
invertir en investigacion y desarrollo de tecnologias con bajas emisiones de carbono. Asu vez, este objetivo también
se logra mediante el apoyo directo prestado a través de los ingresos del RCDE UE (ya sea por los Estados miembros
0 a través de fondos del RCDE UE como los fondos de innovacidén y modernizacion).

Existen diferentes opiniones sobre la consecucién este ultimo objetivo, lo que sugiere un impacto moderado del
RCDE UE en la adopcién de tecnologias de bajas emisiones y la innovacidn34353¢ Calel & Dechezlepretre3” destaca un
incremento en el numero de patentes relacionadas con tecnologias de bajas emisiones de carbono atribuible al RCDE
UE durante el periodo 2005-2009, mientras que otros38 concluyen que el RCDE UE no ha tenido un efecto significativo
en la decision de las empresas de invertir en tecnologias con bajas emisiones de carbono.

Un estudio reciente® sobre determinadas empresas en el Reino Unido sefiala que el RCDE UE tiene un efecto
positivo en la generacidn de patentes y en | & D y sugiere que el RCDE ha sido mas eficaz a la hora de estimular la
innovacion en tecnologias de bajas emisiones que a la hora de fomentar el despliegue de estas tecnologias.

Estudios centrados en las fases | y Il del EU ETS destacan el efecto negativo de elementos de disefio como la
sobreasignacién de derechos gratuitos a través de grandfathering?. Por lo tanto, se puede esperar que los cambios
relacionados con estos elementos en la fase Il hayan tenido un efecto positivo en el papel del ETS para impulsar la
innovacién y el despliegue de tecnologias de bajas emisiones.

Aunque falta investigacidon académica para la fase lll, estas observaciones sugieren un cambio de comportamiento
en el largo plazo. Ademds, si se mantienen los niveles actuales de precios, cabria esperar un mayor despliegue de
tecnologias de bajas emisiones de carbono.

Foco en el sector eléctrico

Para comprender mejor el papel del RCDE UE en la reduccion de las emisiones, el andlisis del sector energético
ofrece un buen ejemplo. Desde 2005, las emisiones de CO, cubiertas por el RCDE UE procedentes del sector
eléctrico se han reducido en unos 570 CCTM >2 (45,1 %), y la mayor parte de dicha reduccidn se han producido
desde el inicio de la fase 3. Desde 2005, la intensidad de carbono de la generacion de electricidad ha disminuido
un 41,6 %.

Figure 10: CO; emissions from the power sector and carbon
intensity of power generation (2005-2020) in EU28
Mt CO2 g CO2/kwh
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34 Schmidt et al. (2012). The effects of climate polic
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400
1000

300

35 Borghesi & Montini (2016). The Best (and Worst) 500

https://doi.org/10.3389/fenrg.2016.00027 600 200
36 Fabrizi et al. (2018). Green patents, regulatory pc 400

37 Calel & Dechezleprétre (2016). Environmental Pc s 100
https://ideas.repec.org/a/tpr/restat/v98y2016ilp1
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“0 Calel (2018). Adopt or Innovate: Understanding Source: ERCST and BloombergNEF, data from Eurostat,2020 and EUTL,2020.

16



En ediciones anteriores de este Grdfico 10:Emisionesq. CO del sector eléctrico e intensidad de

informe, se demostr6 que el carbono de la generacion de electricidad (2005-2020) en la EU-28
despliegue de las renovables ha sido i e
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histéricamente el principal motor de  r onte.ERCST y BloombergNEF, datos de Eurostat, 2020 y DTUE, 2020.

dicho despliegue.

Sin embargo, con el aumento de los

precios de los derechos de emisién

de la UE en los ultimos afios y la continua caida de los precios de las energias renovables, el RCDE UE se esta
convirtiendo en un factor cada vez mas importante.

Los precios de los derechos de emision de la UE se consideran a menudo un factor potencialmente eficaz para
pasar de los combustibles mas intensivos en carbono a los menos intensivos en carbono, como es el caso del
cambio del carbdn al gas. Para comprender mejor el papel del RCDE UE en la transicién del carbén al gas, el
grafico 11 muestra el precio superpuesto a los derechos de emisidn de la UE sobre una serie de precios de cambio
de CO2*? para diferentes eficiencias térmicas.

Figure 11: switching price for different thermal
efficiencies, compared to the EUA price

Mientras que el precio de los
derechos de emisién (linea azul) solo
ha sido superior al precio del cambio
de baja eficiencia antes de 2019,
puede observarse que durante los dos
ultimos afios se ha situado
constantemente por encima del
precio del cambio de eficiencia media,
y durante la mayor parte del afio el
precio de los derechos de emisién ha

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
SidO incluso més aIto que eI precio del Coal 36.3% , Gas 49.8% Coal 40.5%, Gas 47.5% = »Coal 32% , Gas 52% EUA price
cambio de alta eficiencia. Source: BloombergLP, BloombergNEF

Esto indica que, mds alld de la

recesion econdémica provocada por el COVID-19, el cambio de combustible probablemente contribuyé en gran
medida a las importantes reducciones de emisiones observadas en 2020, y el precio de los derechos de emision
de la UE desempefid un papel importante en este sentido.

41 See 2020 State of the EU ETS Report
42 The CO, switching price is the CO, price that would make equal the prices of producing electricity from gas and from coal power plants, which
depends on the relative gas and coal prices, and on the efficiencies of power plants.
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En Alemania, que sigue produciendo la mayor parte de su
electricidad a partir de hulla y lignito, la generacidon de
electricidad a partir de carbdn disminuyd y la generada por el gas
aumento sustancialmente en 2020, como puede observarse en
el gréfico 12. En Polonia, la generacién de carbdn disminuyé un
7,5 %, mientras que la generacién con gas aumento un 13 %.

Curiosamente, para la EU-28 en su conjunto, Agora
Energiewende y Ember estiman que la electricidad generada
tanto por carbén como por gas disminuyé en 2020, en un 20 % y
en un 6 %, respectivamente.*?

Esto puede atribuirse a una disminucién de la demanda (y
de la produccién), a un fuerte y continuo aumento del
despliegue de las energias renovables y a un aumento

ERCST, Wegener Center, BloombergNEF and Ecoact
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significativo de las importaciones netas de electricidad (+ 61 %), lo que podria ser motivo de preocupacion, ya que
el contenido de carbono de la electricidad producida en los paises vecinos es superior al de la UE.

En conclusion, las emisiones del sector eléctrico cubiertas por el RCDE UE han disminuido hasta hoy en casi un 38 %
durante la fase 3. Por supuesto, es dificil atribuir esta evolucién Gnicamente al precio de los derechos de emision de
la UE, especialmente porque la penetracion de las energias renovables debe atribuirse principalmente a otras
politicas. En lo que respecta a 2020, la reduccidn de emisiones puede atribuirse principalmente a:

e el cambio de combustible debido al aumento de los precios del carbono combinado con bajos precios del

gas;

e una continuacién constante de la penetracidn de las energias renovables en e

|Il

mix energético” de la UE;

* buenas condiciones para las energias renovables, que den lugar a aumentos significativos de la
produccion procedente de fuentes renovables mas alla de lo que puede atribuirse a la capacidad

adicional de las energias renovables instaladas;

e COVID-19, lo que da lugar a una disminucién del consumo global

Utilizacidn de los ingresos procedentes de las subastas

El RCDE UE puede también desempefar un papel en la
aceleracion de la transicion hacia una economia de bajas
emisiones de carbono mediante el uso de los ingresos
procedentes de las subastas, ya que se espera que los Estados
miembros (articulo 10 de la Directiva RCDE UE) utilicen al
menos la mitad de los ingresos para fines relacionados con el
climay la energia.

En 2020, los ingresos procedentes de las subastas aumentaron
de 14.600 millones EUR en 2019 a 19.160 millones EUR.*3*Este
aumento es atribuible principalmente al Reino Unido, que
subasté conjuntamente los volimenes de 2019 y 2020 el afio
anterior. Sin embargo, los ingresos de los Estados miembros de
la EU-27 también aumentaron un 13 % en comparacién con
2019. En total, los ingresos acumulados de las subastas
ascendieron a 69.000 millones EUR a lo largo de la fase 3.

Figure 13: use of auctioning revenues, 2013-2018
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43 Agora Energiewende and Ember (2021). The European Power Sector in 2020: Up-to-Date Analysis on the Electricity Transition. https://ember-
climate.org/wp-content/uploads/2021/01/Report-European-Power-Sector-in-2020.pdf
4 ERCST elaborations on EEX. EUA Primary Market Auction Reports. https://www.eex.com/en/market-data/environmental-markets/eua-

primary-auction-spot-download
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Segln la Comisién*®, durante el periodo 2013-2019, cerca del 80 % de los ingresos procedentes de las subastas se
destinaron a fines climaticos y energéticos, principalmente dentro de la UE (véase grafico 13). En 2019, ultimo afio
del que se dispone datos, cerca del 78 % de los ingresos procedentes de las subastas se utilizaron para fines
relacionados con el clima, frente al 70 % de 2018.

Es probable que el impacto de la financiacidn directa de las tecnologias bajas en carbono, mediante la reutilizacion
de los ingresos del RCDE UE sea mas significativo en los préximos afios, respaldado tanto por el aumento de los
precios de los derechos de emisidn de la UE como por los fondos de modernizacién e innovacién, recientemente
puestos en marcha, que se utilizardn para financiar inversiones en el sistema energético en 10 paises de Europa
Central y Oriental y el despliegue de tecnologias bajas en carbono e innovadoras en toda la UE.

A lo largo de la fase 4, los ingresos procedentes del 2 % de la cantidad total de derechos de emisidn de la fase 4 se
pondrén a disposicion del Fondo de Modernizacion,*® mientras que los ingresos de al menos 450 millones de
derechos de emision constituiran el Fondo de Innovacidn. La primera convocatoria de propuestas para el Fondo de
Innovacidn se puso en marcha en 2020 y despertd un gran interés por parte de los promotores de proyectos.*’

6.2 Impacto monetario y fuga de carbono

El impacto monetario en las instalaciones industriales para cumplir las obligaciones del RCDE UE puede considerarse
un indicador del riesgo de fuga de carbono. Este impacto monetario puede ser de tres tipos:

1. Los costes directos, es decir, el nimero de derechos de emisidon que deben comprarse en el mercado
multiplicado por el precio de los derechos de emision;

2. Los costes indirectos, que son los costes soportados por los generadores de energia que se repercuten en
sus clientes, siendo especialmente relevantes para las industrias de gran consumo de energia;

3. Los costes administrativos, que se consideran en gran medida relativamente pequeiios, del orden de
unos pocos céntimos de euro por tonelada de producto.

Costes directos

La asignacién gratuita es el instrumento que se utiliza actualmente para mitigar el riesgo de fuga de carbono para
los costes directos. Esto podria cambiar en el futuro, ya que la UE esta explorando la opcidn de introducir un CBAM
(Carbon Border Adjustment Mechanism). Es probable que la relacidn entre la asignacién gratuita y el CBAM sea una
de las cuestiones mas debatidas en el paquete «fit for 55». Mientras que algunos, incluida la Comisidn, consideran
gue el CBAM es una alternativa a la asignacion gratuita de derechos, otros ven esta relacion como complementaria.
Ambos enfoques son posibles con arreglo al principio de evitar la denominada «doble proteccidn», aspecto que se
examinara con mas detalle en la seccién 8.3.

Los costes directos son los costes a los que se enfrenta una instalacion para cumplir con el RCDE UE y consisten en
la diferencia entre sus emisiones verificadas y la asignacion gratuita, multiplicada por el precio de los derechos de
emision. El grafico 14 muestra la estimacién de los costes directos anuales atribuidos a la combustion de los
combustibles fésiles, representados en gran medida por la generacién de electricidad, y los sectores industriales
(definidos por los cédigos de actividad del DTUE).*®

Esto demuestra que el sector eléctrico ha tenido escasez de derechos desde 2006, mientras que histdricamente, la
industria en su conjunto no ha tenido que hacer frente a ningln coste, habiendo estado ampliamente protegida de
la fuga de carbono. Los datos muestran que el sector industrial recibié hasta 966 millones de derechos gratuitos
adicionales al nimero de emisiones verificadas desde 2008, debido principalmente a las deficiencias de disefio de la
fase 2. Por el contrario, durante la fase 3, las instalaciones industriales en su conjunto presentaron un déficit neto

4 European Commission. (2020). EU Climate Action Progress Report.

46 Some eligible Member States have increased their portion of the Modernisation Fund by adding some of their regular auction pool allowances
to the fund. https://ec.europa.eu/clima/policies/budget/modernisation-fund_en

47 https://ec.europa.eu/inea/en/innovation-fund/large-scale-project

48 For the EUA price, the average of ICE closing prices for December delivery of the same year were used.
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de 15 millones de derechos gratuitos en comparacidn con sus emisiones verificadas.
ERCST, Wegener Center, BloombergNEF and Ecoact

Figure 14: net cost of allowances
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Para ofrecer una imagen mas detallada de la posicién de algunos de los principales sectores industriales, podemos
observar la oferta neta de derechos de emisién gratuitos (en comparacion con las emisiones verificadas) y el
excedente resultante (en millones de toneladas de CO2) desde 2008. El gréafico 15 ofrece una imagen mas detallada
de la situacién de algunos de los principales sectores industriales, mostrando la posicién acumulada de los sectores
del acero, las refinerias y el cemento, las tres mayores actividades emisoras, que en conjunto representan casi dos
tercios de las emisiones de la industria.

El sector del refino muestra un superavit acumulado negativo, habiendo experimentado sistematicamente escasez
durante la fase 3, utilizando eficazmente los excedentes netos acumulados a lo largo de la fase 2. El sector siderurgico
recibié un considerable exceso de asignacion durante la fase 2, tendencia que también se invirtié durante la fase 3.
Por el contrario, el excedente acumulado del sector del cemento se ha mantenido en gran medida estable en los
ultimos afios.

La situacidn de los demas sectores industriales es similar: la mayoria de ellos acumularon cantidades significativas
de excedentes a lo largo de la fase 2, tendencia que se ha ido invirtiendo lentamente a lo largo de la fase 3.

Figure 15: cumulative surplus of free allowances — Refining, Steel and Cement clinker
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Source: Wegener Center elaborations on EEA, 2020 and EUTL, 2020

Las cifras anteriores indican que la situaciéon ha cambiado significativamente en los Ultimos afios, ya que el superavit
interanual en la asignacidn gratuita ha ido disminuyendo en la mayoria de los sectores industriales, mientras que
algunos sectores registran un creciente déficit neto. Esto se debe principalmente a la aplicacion del factor de
correccion intersectorial (CSCF), el endurecimiento de los umbrales de referencia y a la eliminacidn progresiva de
los derechos gratuitos para sectores industriales no considerados en riesgo de fuga de carbono.

Sin embargo, a pesar de que el CSCF alcanzé casi el 82 % en 2020 (lo que significa que la asignacidn gratuita se redujo

en casi un 18 % para todas las instalaciones), la industria en su conjunto solo ha tenido que hacer frente a costes
directos desde 2017.%4°

49 Note that this calculation is done at installation level based on EUTL activity codes. Electricity/heat is often generated on-site of industrial
plants, but are classified to the “combustion sector” rather than the “industrial sector”. If it was possible to allocate the emissions (and free
allocation surplus/deficit) from combustion installations to the various industry sectors as a whole, the picture would be different.
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En la prdctica, el impacto del CSCF ha sido mitigado en gran medida por la Table 1: Applicable CSCF

inflexibilidad inherente de las normas de asignacion gratuita existentes a lo largo Values during Phase 3
de la fase 3. Este se basa en el principio de que el nivel de asignacién gratuita,
depende de los niveles histéricos de actividad® y solo se adapta si se producen
cambios significativos (> 50 %) en los niveles de produccién. 2013 94.27%
2014 92.63%
La disminucién de los niveles de produccién, como ocurrié en muchos sectores 2015 90.98%
industriales tras la crisis financiera, protegié eficazmente a la industria en su 2016 £9.30
conjunto de la aplicacion del CSCF y, por tanto, del riesgo de fuga de carbono. 2017 87.71%
Sin embargo, esto puede variar sustancialmente dependiendo de cada sector. El 2018 85.90%
grafico 16 muestra, respectivamente, la situacion de los sectores del aluminio y la 2019 84.17%
2020 82.44%

pasta de papel. Este muestra que, a pesar de la aplicacion del CSCF, el sector de la
pasta de papel sigue recibiendo mas derechos gratuitos que su numero de
emisiones verificadas. Por el contrario, el sector del aluminio, que ya estaria naturalmente corto de derechos
gratuitos, debido al aumento de los niveles de actividad (y de las emisiones), tiene una escasez alin mayor de
derechos de emisidn gratuitos debido a la aplicacidon del CSCF. Estas diferencias pueden ser incluso mayores en el
caso de las instalaciones individuales y ponen de relieve, como la aplicacién del CSCF tiene un impacto mayor en
algunos sectores que en otros.

Figure 16: impacts of the cross sectoral correction factor for the Aluminium and Paper & Pulp sectors
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En resumen, los datos sugieren que los costes directos no han sido hasta hoy significativos, ni siquiera negativos
para la industria en su conjunto y para la mayoria de las actividades industriales. Sin embargo, existen grandes
diferencias entre sectores e instalaciones individuales. Ademds, parece evidente que la tendencia al exceso de
asignacion se invirtié en la mayoria de los sectores a lo largo de la fase 3, tendencia que probablemente continuara
en los préximos afos, debido a los cambios en el sistema de asignacidn gratuita implementados para la revisidn de
la fase 4.

Costes indirectos

Los costes indirectos son el otro aspecto importante a la hora de evaluar el impacto econdmico del RCDE UE y el
riesgo de fuga de carbono. En este sentido, el sector eléctrico repercute sus propios costes de cumplimiento a sus
clientes a través de unas tarifas eléctricas mas elevadas. Sin embargo, las industria, especialmente la que se enfrenta
a la competencia internacional, no pueden repercutir este coste adicional en sus clientes finales, lo que se traduce
en un riesgo potencial de fuga de carbono.>?

Si bien es evidente que algunas industrias de gran consumo eléctrico experimentardn un aumento de los costes
indirectos a medida que aumentan los precios de los EUA y progresa la electrificacion de la industria, resulta dificil
cuantificar estos costes indirectos para aquellos sectores en riesgo de fuga de carbono, ya que es dificil obtener
datos sobre el consumo de electricidad a un nivel desagregado adecuado.

%0 |n principle, the baseline period is either 2005-2008 or 2009 and 2010.
51 Of course, the same holds true for private consumers, leading to e.g. energy poverty concerns.
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El grafico 17 trata de cuantificar los costes indirectos de los cuatro sectores principales de la lista de fuga de carbono
que se sefialan en las Directrices sobre ayudas estatales de 2012.52 Para dicha cuantificacion , se han multiplicado
los datos de consumo de electricidad de Eurostat por el precio a futuro de los EUA en el afio t-1 y los factores de
emisién regionales aplicables (que pueden considerarse una aproximacién de las tasas de transmisién) establecidos
en el anexo IV de las Directrices sobre ayudas estatales de 2021.

Los costes indirectos para estos sectores combinados oscilaron entre los 2.000 y los 3.000 millones EUR entre 2013
y 2018, antes de practicamente triplicarse hasta superar los 6.000 millones EUR en 2019, tras el aumento de los
precios de los EUA. Cabe destacar que la clasificacion sectorial de Eurostat no esta alineada con la del EU ETS, esta
cubre el consumo de electricidad de todo el sector, no solo

las instalaciones cubiertas por el EU ETS, y definitivamente Figure 17: High-end estimation of indirect costs for
no solo aquellas consideradas en riesgo de fuga de four sectors
carbono. € million

Por el contrario, debe considerarse como una estimacion
aproximada de los costes indirectos a los que se enfrentan
estos sectores en su conjunto, ya que no podemos tener
en cuenta, por ejemplo, las disposiciones especificas de los
contratos de electricidad que algunas instalaciones
pueden tener, o el hecho de que algunas instalaciones
generen su propia electricidad.

Contrariamente a los costes directos, no existe un enfoque
armonizado para la compensacion de Costes indirectos.
Solo se dispone de una compensacion parcial y regresiva a
discrecion de los Estados miembros, y de conformidad con ERCST based on Eurostat, 2021; European Commission, 2012

las directrices sobre ayudas estatales antes mencionadas.

Actualmente, los Estados miembros pueden compensar hasta el 75 % de los costes indirectos calculados, frente al
80 % para el periodo 2016-2018 y al 85 % para 2013-2015.

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

m Chemical en Petrochemical w Paper, pulp & printing miron and Steel mNon-ferrous metals

En el momento de redactar el presente documento, trece Estados miembros (incluido el Reino Unido)>* y dos
regiones (Flandes y Valonia en Bélgica) proporcionaban una compensacion por los costes indirectos. Los regimenes
de compensacion de Republica Checa y Rumania han sido los mas recientes en ser aprobados por la Comision,
aunque la Republica Checa, no empezara a otorgar compensaciones hasta 2021 por los costes incurridos en 2020.

La tabla 2 muestra los datos mas recientes disponibles sobre el importe de la compensacién otorgada por los Estados
miembros debido a los costes incurridos en 2018 y 2019. Este importe ha sido comparado con el porcentaje de
ingresos procedentes de las subastas, ya que, de conformidad con la revisidon de la Directiva RCDE UE, los Estados
miembros deben compensar como maximo el 25 % de sus ingresos procedentes de las subastas.

Table 1: Indirect costs compensation and total EUA auction revenues — 2018 and 2019

Member State © Compensation paid  Auction Percentage : Compensation paid  Auction Percentage

n 2019 for 2018 revenues 2018 n 2020 for 2019 revenues

(€ million) (€ million) (€ million) 2019

(€ million)

Finland 29.1 249.8 11.7% 74.6 217.4 34.3%
Flanders (Belgium) 35.9 200.0 18.0% 89.9 186.5 48.2%
France 102.1 818.4 325% 266.4 711.6 37.4%
Germany 2185 2565.3 8.5% 546.0 3146.1 17.4%

52 European Commission (2012). Guidelines on certain State aid measures in the context of the greenhouse gas emission allowance trading
scheme post-2012. https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:52012XC0605(01)&from=EN
53 This is the most recent year for which electricity consumption data is available
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Greece 16.8 1291.1 1.3% 42.2 503.3 8.4%
Lithuania 0.3 80.1 0.3% 0.7 83.7 0.8%
Luxembourg 4.2 18.1 23.2% *E 16.8 e
Netherlands 40.3 500.8 8.0% *E 435.6 *k
Poland / / / 75.0 2545.9 2.9%
Romania / / / ** 747.9 *k
Slovakia 6 229.7 0.0% 4.0 244.5 1.6%
Spain 172.2 1291.1 13.3% 61.0 1225.2 5.0%
UK 22.2 1607.3 1.4% 57.8 0.0* /
Wallonia (Belgium) 7.5 179.4 4.2% 7.5 167.3 4.5%

*Note: the UK did not auction any allowances during 2019 because of BREXIT. These allowances were auctioned in 2020
**Note: data for the Netherlands, Luxembourg and Romania was not yet available at the time of writing.
Source: ERCST elaborations on Member States reports on indirect costs compensation, 2020

El cuadro muestra diferencias significativas entre los Estados miembros, que pueden explicarse en gran medida por
el hecho de que los ingresos de las subastas se basan en la cantidad relativa de emisiones que tuvieron los Estados
miembros en el periodo 2005-2007 vy, por lo tanto, se inclinan hacia aquellos Estados miembros que tenian un sector
energético mas intensivo en emisiones. Esto puede dar lugar a grandes variaciones en el porcentaje de los ingresos
de las subastas que se utilizan para la compensacion de costes indirectos, ya que el importe de la compensacion
otorgada es funcion de la intensidad energética de la industria de los Estados miembros.

En general, el importe de la compensacion concedida aumentd significativamente en la mayoria de los Estados
miembros en 2019 en comparacion con 2018°%, ya que el precio a futuro de los derechos de emision aumenté
considerablemente. Como se habia previsto en el informe del afio pasado, el porcentaje de ingresos procedentes de
las subastas utilizadas aumentd de nuevo para los Estados miembros, ya que el precio a plazo de 2019 se acercaba
al precio medio de los derechos de emisién de 2019.

Dado que los precios de los derechos de emisién de la UE siguen subiendo, cabe esperar que el importe de la
compensacion de los costes indirectos también aumente en el futuro, lo que podria plantear interrogantes sobre la
sostenibilidad de este enfoque.

7 Funcionamiento del mercado

7.1 Indicadores del funcionamiento del mercado

El RCDE UE debe ofrecer una buena Table 3: Market Functioning Tracker
formacién de precios para lograr una g 2018/2017 | 2019/2018 | 2020/2019
descarbonizacidén eficiente y, con ello, [volumes

beneficios medioambientales y  [Openinterest
econémicos. Un buen funcionamiento del [Auction participation

. o Auction coverage
mercado incluye liquidez en el mercado  [auction versus spot spread
secundario y participacidn activa en las  |Ask-bid spread
subastas. También debe ofrecer |Costof carry
transparencia y facilidad de acceso, tanto a  [Veatility

los datos como al propio mercado.

Improving
Stable

Worsening

El presente informe examina ocho indicadores clave de rendimiento (ICR) para evaluar si el RCDE UE funciona de
manera éptima, si hay sefiales de alarma o si hay margen de mejora. Aunque los indicadores son utiles por si mismos,
es fundamental situarlos en el contexto de la evolucidn histodrica, lo que ofrece una imagen fiel del funcionamiento

55 This is not true for all Member States. For example, Spain increased its budget significantly for indirect costs compensation incurred in 2018 to
provide more ex-post compensation for the years before, explaining the decrease in compensation given that can be observed for costs incurred
in 2019. Another example is Wallonia, which has voluntarily capped the total amount of compensation it provides to €7.5 million per year.

23



del mercado y si este, estd mejorando o deteriorandose en comparacion con afios anteriores.

En general, el funcionamiento del mercado fue bueno, incluso a pesar de la pandemia causada por la COVID-19. La
mayoria de los indicadores clave de rendimiento se mantuvieron en niveles similares a los de 2019, lo que demuestra
gue la pandemia no tuvo un efecto significativo en los integrantes del mercado.

Volumenes

El volumen negociado es crucial a la hora de
determinar la liquidez del mercado. Un Figure 18:Traded EUA Volumes
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precio futuro se ajuste su valor real. "

En 2020, el volumen total negociado registro

un incremento interanual del 22% con

respecto a 2019 LOS Vo|umenes negociados 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
alcanzaron los 2.740 millones en el cuarto Source: ICE, EEX, BloombergNEF
trimestre de 2020, la segunda cifra mas alta

observada desde 2011. El descenso de las emisiones en 2020 y el aumento de los niveles de cambio de combustible
no mitigaron los volumenes negociados, lo que indica que los especuladores confian en el futuro del mercado.

Mads contratos de futuros cambiaron de manos en el segundo semestre del afio que en el primero, probablemente
debido, por un lado, a una visién positiva de los programas de estimulo para la recuperacién econémica de la COVID-
19 en la UE y por el otro, al desarrollo de las politicas en el marco del pacto verde europeo, lo que tuvo un impacto
alcista en el mercado.

— ANNual

Interés abierto
El interés abierto®® representa el nimero total de

contratos abiertos en un mercado y, por tanto, es Figure 19: Aggregate open interest seasonality
otro indicador clave de rendimiento, que puede M

utilizarse para medir la liquidez en el mercado. Los —2020
futuros del EUA, a menudo se utilizan como 200 :

indicador de la actividad de los servicios publicos, —2019
ya que son el mayor agente del mercado. =S ,/"A

El interés abierto fue menor en 2020 que en 2019 4, :_—-::":7-/ L o

durante la mayor parte del afio. Sin embargo, esta
tendencia se invirtio desde noviembre hasta finales 500
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volumen de intercambios. En el informe del ano Source: ICE, EEX, BloombergNEF

pasado, ya se sefiald, que esto no ha de suponer un

motivo de preocupacion ya que durante 2018 los precios subieron con excepcional rapidez. Como tal, no debe
considerarse sorprendente que el interés abierto haya retrocedido a los niveles de 2016-17. Es probable que el
aumento del cambio de combustible del carbdn al gas, el temor a bajas emisiones y una recesidén mundial como
consecuencia de la pandemia de COVID-19, hayan contribuido a reducir el interés abierto en 2020 en comparacién

56 Open interest is the total number of outstanding contracts that are held by market participants at the end of each day. Another way of putting
is it that it measures contracts that have been bought or sold without completion of the transaction by subsequent sale or purchase, or by
making or taking actual delivery of the financial instrument or physical commodity. It is one measurement of activity levels in the futures
market. Generally, the higher the open interest, the more a particular contract is traded and hence the higher is the level of liquidity.
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con 2019.

Participacion en subastas

Este KPlI muestra el nimero de participantes en subastas diarias en EEX. La participacion en las subastas muestra
cuantos participantes estan ofertando en la subasta, lo que refleja el interés por el suministro primario. La
participacién se mantuvo muy estable en 2020, con una media de 23.2 participantes por subasta. En las subastas del
segundo semestre del afio hubo un mayor nimero de participantes, con una media de 24 participantes por subasta,
frente a los 22 en el primer semestre.

Cobertura de las subastas
Figure 20: EU ETS auction coverage ratio
La ratio de cobertura de las subastas es el nUmero total de Coverage ratio

ofertas presentadas en una subasta en relacion con el
numero de derechos de emisién disponibles. Este indicador
indica cual es la demanda real en comparacidn con la oferta
en el mercado primario. La ratio de cobertura continud su
tendencia a la baja en 2020, con una ratio medio de 1.79
frente a 2.03 en 2019. La ratio media de cobertura se ha o

reducido por debajo de 2, lo que puede ser motivo de o e o o o o
preocupacion si se mantiene la tendencia. Es posible que
esto permita a algunos participantes en el mercado ejercer
su poder de mercado o manipular el mercado en el futuro, especialmente si se mantiene la tendencia bajista.

Source: BloombergNEF

Auction-spot differential

El indicador auction-spot differential mide la diferencia
en el precio de los derechos de emision, comparando el Figure 21:Monthly average difference between
precio en las subastas y en el mercado secundario. En auction and spot price

este marco es preferible una pequefia diferencia, ya que o
lo contrario podria indicar la capacidad de los
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Aunque esto puede ser motivo de preocupacién, su  os
efecto es mas limitaso ya que el precio de los derechos

de emisidon también fue mas elevado en 2020. Por Source: EEX, BloombergNEF.
ejemplo, un auction-spot differential de 0,07 EUR a un Note: negative values in the original data counted as positive
precio del carbono de 5EUR podria ser motivo de

preocupacion, sin embargo es mucho menos preocupante si el precio del EUA es de 30 EUR.
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Ask-bid spread

Este KPI muestra la diferencia entre el precio mas bajo de ventay el precio de oferta mas elevado en el mercado, a
cierre del mercado. Es otro indicador de la liquidez del mercado y de los costes de transaccion. El ask-bid spread se
redujo ligeramente en 2020, con una media mensual de 0.02 frente a 0.03 en 2019. El hecho de que el ask-bid spread
siga siendo relativamente bajo es un buen indicador de la existencia de una liquidez razonable en el mercado.

Esta disminucion podria expresar un menor nivel de riesgo, ya que indica una menor diferencia entre el precio que
el oferente esta dispuesto a pagar, y el precio que los vendedores esperan recibir. La diferencia interanual es tan
marginal que no puede extraerse una conclusién clara de esta variacion.
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Cost of carry

El cost of carry puede utilizarse como indicador de como los

agentes del mercado esperan que el precio cambie en el futuro. Figure 22: Cost of carry ~ EUA versus AAA EU 5-

Muestra la diferencia entre el precio en el mercado al contadoy . pearoone

los futuros, con entrega en el futuro, por lo que nos indica la

prima que el mercado asigna a los contratos de futuros. El cost s«

of carry se redujo solo un 1 % en 2020, lo que significa que los —
agentes del mercado asignaron una prima menor en la evolucion = e
futura de los precios. e —

La incertidumbre debida al Brexit y a la COVID-19 puede haber

causado un menor optimismo en cuanto al precio de los Source: ICE
derechos de emisién. Un menor Cost of carry no refleja

necesariamente unas expectativas de precios mas bajas para el futuro, sino una mejor valoracion de los contratos
al contado.

Volatilidad

La volatilidad representa la variacion de los precios en torno al precio medio. La elevada volatilidad no es positiva
para las entidades sujetas a la normativa, ya que las empresas de servicios publicos e industria, deben poder confiar
en una sefial de precios estable, mas aun, si van a basar en ella sus inversiones a largo plazo. Por el contrario, la
elevada volatilidad puede ser positiva para los operadores y otras entidades financieras que deseen obtener
beneficios de las variaciones de precios

La volatilidad aumenté en 2020. Los debates en torno al nuevo
objetivo climatico de la UE a 2030, y las revisiones legislativas
del RCDE y CBAM, entre otros, han tenido un impacto notable
en los precios. Las declaraciones politicas y las noticias en
prensa tienen la capacidad de afectar el precio diario de los
derechos. Por otro lado, siempre se espera un mayor grado de
volatilidad en el RCDE UE en comparacién con otros productos
basicos energéticos, ya que se trata de un mercado mas
pequefio y no responde Unicamente a los indicadores 2015 2016 2017 2018 2019 2020

fundamentales. Source: Bloomberg, BloombergNEF

Figure 23:Volatility

El aumento de la volatilidad, como ya se ha mencionado, podria ser una preocupacion para las entidades que
cumplen la normativa, pero una oportunidad para los especuladores en el mercado.

7.2 Previsiones de precios

Como parte de la evaluacion de los cambios que inciden en el RCDE UE, es interesante analizar cémo cambia la
percepcién del mercado en el transcurso del tiempo. Para ello, se pueden evaluar las previsiones de precios de
diferentes analistas.
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El grafico 25 muestra las previsiones recogidas por
diferentes analistas durante los afios 2020y 2021 1,0 EUR/.
Las de 2021 expresan un fuerte consenso y sefialan que

Figure 24: EUA price forecast

BNEF 2021
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el precio seguird en aumento. El nuevo objetivo climdtico Aspects 2021
de la UE a 2030 en el marco del pacto verde europeo, ha — =2
hecho que los valores de precios para las tres . et -~ ... ¢ s
proyecciones lleguen casi a duplicarse. » -y

| PO ————— S ———— s 108 2020
Aunque las previsiones recogidas pueden variar de afio 015 2020 2021 2022 2023 2026 2025 226 2027 2028 209 2030
en afio y las metodologias pueden cambiar, estas son un Source: BloombergNEF, Energy Aspects, Refinitiv, ICIS

buen indicador de la confianza del mercado.

Las tres estimaciones de 2021 prevén un aumento del precio del carbono, lo que demuestra que se espera una
escasez de suministro a lo largo de la fase 4. La magnitud de este aumento varia entre las distingas previsiones, sin
embargo, todas ellas llegan a alcanzar el valor de los 80 EUR.

8 EI RCDE UE en el Pacto Verde Europeo

Uno de los componentes clave del paquete «fit for 55» en el marco del Pacto Verde Europeo es la propuesta de la
Comision para la revision de la Directiva RCDE UE, que se espera para junio de 2021.

8.1 Nuevos objetivos y nueva ambicion para el RCDE UE

El Plan de objetivos climaticos para 2030, presentado por la Comisién el 17 de septiembre de 2020, junto con su
respectiva evaluacién de impacto, establece una via para lograr la neutralidad climatica de aqui a 2050 y el objetivo
intermedio de reducir las emisiones en un 55 % para el afio 2030. Ademas, propone los ajustes legislativos necesarios
para adaptar el marco de la politica climatica de la UE a estos nuevos objetivos.

Los principales pilares de este plan se plasmaron en la evaluacién de impacto inicial para la revision del RCDE UE,
gue esboza los objetivos de la reforma desde una dptica politica, en concreto, el refuerzo del RCDE UE y su posible
expansion a nuevos sectores. Junto con el mencionado analisis de impacto, la Comisién llevé a cabo una consulta
publica para recabar las opiniones de las partes interesadas sobre una serie de cuestiones y opciones de disefio
concretas, con el objetivo de reforzar este mecanismo.

El objetivo del 55 % supone un salto cuantitativo importante en ambicion con respecto al anterior objetivo de
reduccion de emisiones del 40 % y debe, por lo tanto, reflejarse en los distintos elementos legislativos que componen
el marco legislativo climatico de la UE. En la actualidad, se espera que los sectores que integran el RCDE UE logren
una reduccién de las emisiones del 43 % de aqui a 2030 con respecto a 2005. Por su parte, se espera que el
Reglamento de Reparto de Esfuerzo (RRE), produzca una reduccién global del 30 % de las emisiones durante el
mismo periodo. Esto se traduce en una contribucién relativa al objetivo para 2030 de alrededor del 54,4 % para el
RCDE UE y del 45,6 % para los sectores RRE.

El discurso de la Comision sobre los diversos componentes de la politica del Pacto Verde Europeo es claro, en la
medida en que se espera que el RCDE UE sea responsable de la mayor parte de la reduccién adicional de emisiones,
lo que conllevara que su peso relativo siga aumentando en la arquitectura de la politica climdtica de la UE. La
evaluacion de impacto que acompafiaba al plan de objetivos climaticos presenta multiples escenarios en los que las
instalaciones del RCDE UE reducen sus emisiones de GEI en un 65 % en comparacién con 2030 como la via mas
eficiente en costes.

En el marco del plan de objetivos climaticos a 2030, la contribucidn relativa del RCDE UE a la consecucién del objetivo
global de reduccidn de emisiones se eleva al 58,5 %, mientras que la del RRE se reduce al 41,5 %. Esto refleja la
expectativa de que el 67,5 % de la reduccién de emisiones adicional cuando se compara el antiguo marco en materia
de climay energia para 2030 y la nueva propuesta de la Comisién, provenga de sectores sujetos al RCDE UE.
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Figure 25: relative contribution from ETS and ESR sectors in different climate targets (vs.
2005 emissions) — ETS in blue, ESR in orange

2020 target 2030 climate and energy Potential new 2030 target (based
framework on 2030 climate target plan)

@ @ D

Chart Area

Interpretation: for the 2020 target, 63% of the GHG reductions vs. 200> ure w be delivered by the EU ETS
Source: ERCST elaborations on European Commission, 2020

Independientemente de la ampliacidon del dmbito de aplicacion del RCDE UE, el limite maximo de la fase 4 y el
objetivo a 2030 deberan ajustarse a la nueva ambicion del RCDE UE 2030. En este contexto, sera necesario actualizar
el LRF (Linear correction factor). EI LRF, necesario para alcanzar un objetivo especifico de reduccién de emisiones en
el marco del RCDE-EU, depende de su afio de inicio, del nivel de referencia a partir del cual este se aplica— en este
caso, si el limite se va a someter a una reduccién/rebase Unica y el tamafio de este, son factores importantes— y del
ambito de aplicacion del RCDE-EU.

Como se puso de relieve en la seccion 5.1, el nivel de emisiones de las instalaciones sometidas al RCDE EU es inferior
al limite maximo del RCDE UE, con una «diferencia» entre el limite maximo y las emisiones reales estimadas en
alrededor de 360 millones de derechos de emisién en 2020 (excluido el Reino Unido). En este contexto se prevé que
esta diferencia persista durante los primeros afios de esta década. Ademas, politicas complementarias de eficiencia
energética y energias renovables mas ambiciosas. que se aplicaran de aqui a 2030, podrian consolidar esta
tendencia. Una actualizacién del LRF, una reorientacion del limite maximo, o una combinacién de ambos podrian
hacer frente a este excedente. Sin embargo, esto no puede llevarse a cabo a menos que pueda justificarse de manera
objetiva a través de la decision politica de una mayor contribucién determinada a nivel nacional o de cambios en la
oferta o la demanda del mercado.

Table 4: required LRF to reach an increased 2030 target for different starting years, without or with a
one-off reduction of the cap, and year net-zero emissions is reached if LRF continues post-2030

Without one-off reduction of the cap With a one-off reduction of 200Mt CO,e
e et
LRF continued LRF continued
2023 5.12% 2038 2023 3.65% 2041
2024 5.53% 2037 2024 3.83% 2040
2026 6.78% 2036 2026 5.37% 2037

Source: ERCST elaborations on European Commission, 2020

Como se muestra en el cuadro 4, el LFR necesario para alcanzar el objetivo del -64,85 % en el marco del RCDE UE
para 2030, en consonancia con el objetivo global del -55 % de |la UE, dependen tanto de su afio de base como de su
nivel de base. Un primer afo de inicio o una nueva base permiten que un LFR menor alcance el mismo nivel de
ambicion.

En cualquier caso, las emisiones verificadas tendran que disminuir a un ritmo significativamente mds lento que el
LRF, ya que actualmente estdan muy por debajo del limite maximo. El grafico anterior muestra que seria suficiente
gue las emisiones disminuyan en 52 mt C02e, lo que equivale a un LRF del 2,65 %, para alcanzar el objetivo del -65 %
en 2030. Esto es significativamente mas lento que el limite maximo y mas lento que el histérico del RCDE durante la
fase 3, como se puso de relieve en la seccién 5.1.
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Centrandonos en el periodo posterior a 2030 y en el papel que puede Figure 27: Pathway required for verified
~ .. . emissions ti h an increased 2030 target
desempefiar el RCDE UE de cara a la consecucion de la neutralidad en msrom o feachan nacase arg

climatica a 2050, debe ponerse de relieve que, en todos los escenarios . ey i
con un LRF compatible con el objetivo del RCDE UE a 2030, se espera £ _\

que este alcance un nivel de cero emisiones netas antes de 2050. a5 S

8.2 Ampliacion del ambito de aplicacion del |
RCDE UE —

Source: ERCST elaborations on EEA, 2020; EU TL, 2020

La Comision también esta estudiando posibles ajustes mas alla de los i iy Comfssloin, 2020

actuales ambitos de aplicacion del RCDE UE y del RRE. En particular, la

Comision estd estudiando la posibilidad de aplicar un precio al Carbono en sectores no incluidos en el RCDE UE,
prestando especial atencidn al transporte maritimo, por carretera y edificios. Actualmente, parece muy probable
que la Comisién proponga la ampliacién al sector del transporte maritimo.

Por otra parte, en septiembre de 2020, el Parlamento adoptd su posicidon> sobre la propuesta de la Comisién para
la revision del Reglamento EU-MRYV, respaldando la ampliacidon del RCDE-UE al sector maritimo y reforzando aun
mas el apoyo politico a dicha ampliacidn. Hoy en dia, la mayoria de las partes, parecen haber aceptado en gran
medida la ampliacién, y el debate se centra mas en las diferentes modalidades para efectuar la mencionada
ampliacién.

Por el contrario, las perspectivas de ampliacidn al transporte por carretera y a los edificios siguen siendo menos
seguras. Esta ampliacion duplicaria practicamente la cobertura de las emisiones de GEl del RCDE UE, que pasaria del
45 % a alrededor del 80 %. Esto afiadiria al RCDE UE dos sectores con un mayor coste de mitigacién y una menor
elasticidad de los precios, lo que supondria un considerable esfuerzo en los sectores del RCDE UE existentes. Este
hecho, junto con las dudas sobre la aplicabilidad de un precio al carbono y la preocupacion por el impacto social del
aumento de los precios de los combustibles y la calefaccion, sugiere que la Comision podria optar por un RCDE UE
transitorio para los nuevos sectores que se integrarian gradualmente en el sistema actual.

8.3 Medidas relativas a la fuga de carbono

La préxima revision del RCDE UE abre a su vez, un debate sobre el futuro de la asignacidn gratuita, que se utiliza
actualmente para contrarrestar el riesgo de fuga de carbono. Segln varias proyecciones, el numero de derechos que
se asignan de forma gratuita podria agotarse en 2030. En su Comunicacion sobre el Pacto Verde Europeo, la
Comision anuncid que, en caso de que persistan diferencias en los niveles de ambicion climatica en las distintas
partes del mundo, esta propondra un CBAM con el fin de garantizar que el precio de las importaciones refleje con
mayor precision el precio del carbono incorporado en ellas.

La Comision esta estudiando actualmente diferentes opciones de disefio en relacidn con el CBAM. Algunas partes
interesadas, incluida la Comisidn, subrayan que el CBAM debe considerarse un sustituto de las actuales medidas de
proteccidn contra la fuga de carbono (asignacidn gratuita y compensacion de costes indirectos) a fin de evitar la
denominada «doble proteccion».

Otros ven distintas opciones y apoyan combinar la asignacion gratuita con un CBAM de forma complementaria, lo
gue también evitaria la «doble proteccion». En el modelo complementario, el ajuste en frontera para las
importaciones solo cubriria la parte de las emisiones que no esta cubierta por la asignacion gratuita para los
productores nacionales. Dado que la asignacidn gratuita de derechos de emisidén solo proporciona proteccion al
valor de referencia de los mejores productores del 10 % de un sector, podria disefiarse un CBAM para igualar las
condiciones de competencia para esas emisiones por encima del valor de referencia.

Sin embargo, en la actualidad el alcance y el futuro disefio del CBAM sigue siendo desconocido. Las primeras

57 European Parliament (2020). https://www.europarl.europa.eu/news/en/press-room/20200910IPR86825/parliament-says-shipping-industry-
must-contribute-to-climate-neutrality
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indicaciones parecen apuntar hacia el inicio de una fase piloto que podria abarcar algunos sectores en los que el
contenido de carbono de los productos es facilmente identificable, como algunos materiales basicos y la electricidad.
Hay indicios adicionales de que la propuesta puede hacer uso de una reserva virtual e infinita de derechos de emisién
gue se pondra a disposicidn de los importadores al mismo precio que los DUE en el marco del RCDE UE.

8.4 Utilizacion y division de los ingresos del RCDE

Teniendo en cuenta el aumento de los ingresos y las crecientes necesidades de financiacion de la accién por el clima,
la revision del RCDE UE también puede afectar al uso de los ingresos del RCDE UE. A este respecto, se espera que
aumente el tamafio de los Fondos de Modernizacién e Innovacion, tanto para permitir, como para acelerar la
transicion y mitigar los efectos en las comunidades mas expuestas.

La cuestion de los ingresos del RCDE-EU también se ha politizado. Un apartado de las Conclusiones del Consejo de
la UE de diciembre de 2020 sefiala que «el problema de los desequilibrios para los beneficiarios del Fondo de
Modernizacidén cuyos ingresos no son equivalentes a los costes pagados por sus instalaciones dentro del RCDE UE,
se abordara como parte de la futura legislaciéon».

Estd por aclarar lo que esto significa, pero parece que algunos Estados miembros de Europa Central y Oriental estan
intentando obtener una mayor proporcién de los ingresos del RCDE UE, posiblemente mediante el refuerzo del
Fondo de Modernizacién.

La compensacién de los costes indirectos es otra fuente creciente de demanda de ingresos para el RCDE UE. De
hecho, dado que los precios de la electricidad se fijan marginalmente y el precio de los derechos de emisidn de la
UE sigue aumentando, los costes indirectos seguiran aumentando hasta que la mayor parte de la electricidad de la
UE se produzca a partir de fuentes renovables. Dado que cada vez son mas los Estados miembros que reconocen
este riesgo al compensar estos costes, se espera que una mayor proporcion de los ingresos se dedique a la
compensacion de los costes indirectos.

Ademas, cada vez son mas los llamamientos para armonizar el proceso a escala de la UE a fin de garantizar que los
sectores expuestos al riesgo de fuga de carbono sean compensados equitativamente en todos los Estados miembros.

En vista del probable aumento de los ingresos procedentes de las subastas, varias partes interesadas también
demandan normas de gasto mas estrictas para garantizar que dichos ingresos se empleen de forma coherente con
los objetivos climaticos de la UE. En la actualidad, la Directiva RCDE UE establece que los Estados miembros deben
emplear al menos el 50 % de los ingresos procedentes de las subastas para fines relacionados con el clima y la
energia. Las opciones sobre la mesa incluyen tanto aumentar este umbral como exigir que todos los ingresos se
gasten de manera compatible con los objetivos de neutralidad climatica o el principio de <<do not significant harm>>
en el marco de la Taxonomia.

Por ultimo, también se espera que la Comisidn presente una propuesta de recurso propio basado en el RCDE UE.

8.5 Revision de la reserva de estabilidad del mercado

IIAy OPC también han dejado claro que la revisién de la REM (Reserva de estabilidad del mercado para el RCDE UE),
prevista para 2021, se llevara a cabo en conjunto con la revision del RCDE UE. Se estan estudiando varios parametros,
entre ellos:
e Aumentar la tasa de asimilacion de la REM y/o mantener la tasa incrementada del 24 % después de 2023;
e Mantener la norma de invalidacién segun la cual, a partir de 2023, las explotaciones de reserva de
estabilidad del mercado por encima del volumen de subasta del afio anterior perderan su validez;
e Actualizar los umbrales de la REM para reflejar los cambios en las necesidades de cobertura;
e Imponer la cancelacién obligatoria de derechos de emision cuando los Estados miembros impongan
medidas nacionales que reduzcan drasticamente la demanda de derechos de emision;
¢ Incluir la demanda neta de aviacién a la hora de determinar el nUmero TNAC;
e Etc.
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Cabe sefialar que, en la OPC, algunos de estos elementos no solo se presentan en el contexto de la mejora del
funcionamiento de la REM, sino también como opciones para aumentar el nivel de ambicién del RCDE-EU. De hecho,
si bien elementos como la norma de invalidacion (que se establecio para resolver permanentemente el problema
del excedente histdrico) pueden aumentar de facto el limite maximo, la REM nunca se concibié como un instrumento
para aumentar la ambicidn.

Por el contrario, el legislador siempre ha presentado la REM como una herramienta que puede alterar
temporalmente la oferta a raiz de cambios imprevisibles en la demanda. Asignar a la REM la tarea de reducir el limite
maximo del RCDE UE supondria, por tanto, una desviacion significativa de la finalidad original de la REM.

Por ultimo, en el marco de la OPC, la Comision también invocd la posibilidad de combinar un precio minimo del
carbono con la REM. Esto también alteraria significativamente la finalidad de la REM, que actualmente es una
medida puramente cuantitativa de estabilidad del mercado.

8.6 EI RCDE UE después de 2030

Finalmente, la revision del RCDE-UE también deberia contribuir a aclarar el papel que este desempefiara después
de 2030. Ademas de aclarar el camino a seguir para las emisiones del RCDE-UE después de 2030, una serie de
cuestiones adicionales deberian formar parte también de esta visidn a largo plazo para el RCDE UE.

En primer lugar, aunque el Pacto Verde Europeo apenas se pronuncia sobre el papel de las tecnologias de emisiones
negativas, el tema estd adquiriendo cada vez mas atencion a escala de la UE y mundial. En su forma actual, la
Directiva RCDE UE no prevé créditos de eliminacion de CO:. Sin embargo, la integracion de tecnologias de emisiones
negativas en el RCDE UE podria incentivar el despliegue de estas tecnologias, asi como contribuir a equilibrar las
emisiones en aquellos sectores mas dificiles de descarbonizar.

En segundo lugar y como estd previsto que la UE aumente significativamente su ambicion climatica y tome la
iniciativa a nivel mundial, la comparacidon de los esfuerzos climaticos entre paises y jurisdicciones sera cada vez mas
crucial, especialmente en un mundo en el que los mecanismos de ajuste de Carbono en frontera se debaten con
cada vez mayor frecuencia. Por consiguiente, es posible que la revision del RCDE UE también tenga en cuenta los
esfuerzos realizados en materia de clima en otras economias no pertenecientes a la UE y revise en consecuencia las
medidas relativas a la fuga de carbono y a la compensacion indirecta de los costes. Es posible que dicha revision
tenga también en cuenta la manera de vincular el RCDE de la UE a los mercados extranjeros del carbono.

En tercer lugar, si bien el uso de créditos internacionales para el cumplimiento con el RCDE UE ha cesado en 2020,
esta decision podria revisarse con el fin de ofrecer una mayor flexibilidad y rentabilidad en un mercado de carbono
gue va a restringirse cada vez mas y que va a aplicar los enfoques cooperativos descritos en el articulo 6 del Acuerdo
de Paris.

Por ultimo, podrian surgir problemas de liquidez en mercado a medio y largo plazo a medida que el RCDE UE se
endurece. Mas alla de algunas de las medidas de flexibilidad esbozadas anteriormente, una posible ampliacion del
ambito de aplicacion del RCDE UE podria ser una forma de garantizar suficiente liquidez para el RCDE UE en las
proximas décadas.
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