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• Distribución de emisiones

• Mercado

• Protocolo de Kyoto. España en el mundo

• Balance periodo 2005-07

• Situación actual: periodo 2008-12

• Previsiones de futuro: 2013-2020 (Post-Kyoto)

• SENDECO2 – La Bolsa de CO2
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Emisiones de CO2 - Año 2000 (billones toneladas) 

Distribución de emisiones



Mercado
Principales características

Desde 1 Enero 2005, una empresa posee 3 Mecanismos Flexibles para 
poder emitir más CO2 a la atmósfera que el asignado por el Gobierno;

1. Comercio de “Derechos de Emisión” de CO2 -EUA- (SENDECO2)
2. Mecanismos de Desarrollo Limpio (MDL) - Inversión en proyectos limpios
3. Acciones Conjuntas (AC) – Inversión en proyectos limpios

1056 plantas afectadas en España, 12000 en Europa, del sector 
Eléctrico, Refino, Cementero, Azulejero, Siderúrgico, Papel, Vidrio, Teja y 
ladrillo.



Mercado
Principales características

Es un mercado abierto no sujeto exclusivamente a instalaciones 
industriales. Entre otros, pueden participar brokers, bancos, 
especuladores, fondos de inversión, particulares, etc...

A pesar de la “sopa de letras”...

1 EUA = 1 CER = 1 ERU = 1t de CO2eq

¿Los derechos de emisión están sujetos a IVA...?. 

Depende para quién y depende de donde...

Implantación Sistema CAP AND TRADE. Las plantas más eficientes 
pueden obtener dinero vendiendo sus “Derechos de Emisión” asignados 
gratuitamente a aquellas tienen déficit.



Asignaciones
Gratuitas

Coste

Activo

Sistema CAP & TRADE

Mercado
Principales características



Formación de precios. Variables FUNDAMENTALES

Oferta – Demanda

- Sector financiero más o menos activo. Banca de inversión, fondos, etc...

- Coberturas ante publicación de datos relevantes para el mercado

- Demanda de utilities

- Actitud especuladores: Rebotes técnicos...

- Recogida de beneficios si precios altos / inversión si precios bajos

- Subastas por parte de los gobiernos que aportan liquidez

Mercado
Principales características



Formación de precios. Variables FUNDAMENTALES

Condiciones Meteorológicas

- Situaciones climáticas extremas (olas de frío, calor, etc.)

- Lluvias más o menos abundantes, deshielos,...

- Viento

Mercado
Principales características



Formación de precios. Variables FUNDAMENTALES

Precio relativo Materias primas, carbon, electricidad, gas y petróleo 
(switch price)

GAS
CARBÓN

Mercado
Principales características
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Principales características



Formación de precios. Variables COYUNTURALES

Políticas de los gobiernos (rigor, credibilidad) y UE
Entrada de nuevos países
Funcionamiento de Registros 

EUA

CITL ITL

RENADE

CER

Conexión con retraso!! (7/10/08)

Mercado
Principales características

EL MERCADO SE HA MOSTRADO COMO UNA HERRAMIENTA ÚTIL Y EFICAZ 
PARA REDUCIR LAS EMISIONES PROCEDENTES DE LOS SECTORES 
INDUSTRIALES (mecanismo de precios, sistema de incentivos, etc...) 



SPOT
o Negociación en el mercado al contado de cualquier producto.
o Entrega máxima dos días hábiles tras  el acuerdo.
o Pago en función de lo acordado entre las partes.

FORWARD
o Contrato a plazo con entrega en un futuro.
o Condiciones de importe, vencimiento, forma de liquidación se 

acuerdan entre las partes.

FUTUROS
o Contrato a plazo con entrega en un futuro pero a diferencia del 

forward se negocian en mercados organizados.
o Las características del contrato están normalizadas en cada 

contrato.

ESTRUCTURADOS
o Spreads
o Opciones
o Combinaciones CER/EUA

Mercado
Formas de operar



Actualmente se están negociando en el mercado unos 16 millones
de toneladas al día con crecimiento exponencial. COMO? 

Bilateral entre participantes

Teléfono, cara a cara, etc

Broker – OTC (participantes intermediados)

Teléfono o plataforma

Mercados Electrónicos Organizados - Bolsas

Plataforma

Riesgo de Precio

Riesgo de Crédito

Riesgo de Liquidez

Mercado
Donde y como operar



BOLSA
Acceso Directo 

Plataforma Electrónica

Sin Intermediarios

Precios Firmes

Sin riesgo (contraparte central)

Más Transparente

Sin Asesoramiento

Autoregulado

INTERMEDIARIOS-BROKERS
Acceso Indirecto

Teléfono

Intermediado

Precios Orientativos

Cierto riesgo Incumplimiento

Menos Transparente

Asesoramiento

No regulado

Mercado
Donde y como operar



Mercado
Donde y como operar



Mercado
Evolución del Mercado

Entrega
derechos

fase II

Sobreasigna´ción
fase I. Caducidad
derechos: Baja 

demanda

Mercado corto por
falta de oferta debido

a entrega parcial. 
Poco volumen

precios bajan al 
ritmo de asignación.

Entrega completada, 
Incremento de 
precios y de 

volumen. Aparición
masiva de 

especuladores

Rumores sobre
fraude en IVA. 

Bajada de 
volúmenes
negociados

Medidas
antifraude

aplicadas por
los gobiernos. 

Incremento
operaciones a 

futuro

Incertidumbre
marco legal fase

III. Menos
volumen

procedente de 
industriales

Bajada drástica 
del petróleo. 

Bajada drástica 
del CO2

Source: Point Carbon



Fuente: CCOO-Evolución GEI en España 1990-2008

Protocolo de Kyoto
España en el Mundo



Protocolo de Kyoto
España en el Mundo

Fuente: CCOO-Evolución GEI en España 1990-2008



• Asignación europea tomando como base las emisiones del año 
1990

• Un 75% de las plantas europeas, han emitido menos de lo que 
se les asignó.

• Más del 80% de las emisiones europeas, se concentra en un 7% 
del total de plantas afectadas.

• En España, tan sólo 28 de las 1.056 instalaciones afectadas, 
han emitido más del 50% de la asignación.

• Sobreasignación entorno 200M EUA

Balance período 2005-07

Mercado 
EXCEDENTARIO

Caída del precio
del CO2 (0.01€)



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

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

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

• Se incorporan  nuevos países (Rumania, Bulgaria, Noruega, Liechtenstein,…) 

• Mercado Europeo CO2 en 2009 = 120.000M€ (18.000M€ en 2006, 28.000M€
en 2007 y 100.000M€ en 2008)

• 30M de derechos negociados diariamente en 2009 (2,8M en 2006, 
5M en 2007 y 15M en 2008)

• Más de 8.000M de derechos negociados en 2009 (1.000M en 2006, 1.800M en 
2007 y 5.000M en 2008)

Situación actual: periodo 2008-12



• Asignación Total a España de 152 Mt/año 

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

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

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

• España ha decidido no subastar en este periodo

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

• Previsiones de precios entre 15 y 25 euros.

Situación actual: periodo 2008-12 (España)



ASIGNACIONES POR SECTORES EN Mt/año

Sector 2005-2007 2008-2012

Eléctrico 85,4 54,05
Cogeneración 13 11,80
Otras Inst. Combustión 10,14 5,36
Refinerías 15,25 16,13
Siderurgia 11,23 12,19
Cemento+Cal 29,99 31,29
Vidrio 2,93 2,83
Cerámica 5,65 5,72
Papel/Cartón 5,30 5,47

Situación actual: periodo 2008-12



Compromisos de la Unión Europea

• Reducción emisiones en un 20% respecto 1990

• Reducción emisiones 30% si se produce esfuerzo global similar (USA)

• Asignación en 2020 de 1.720Mt/año = -21% emisiones verificadas del 2005

• Asignación a nivel Europeo. No país por país. 

• 100% subasta para sectores que puedan traspasar costes (energético). 
¿SE MODIFICARÁ?

• Asignación parcialmente gratuita a sector Industrial como medida transitoria

• Si no se incorporan nuevos países al esfuerzo europeo, se limitará el uso de 
CER y ERU a aquellos que hayan podido importarse hasta el 2012 y no se 
aceptarán importaciones adicionales hasta 2020.

Previsiones de futuro: periodo 2013-2020



Plataforma SENDECO2
Características principales

1. Acceso directo en tiempo real al mercado (sin intermediación)

2. Precios reales y en firme

3. Plataforma fácilmente accesible a través de Internet

4. BANCO SABADELL actúa como contraparte central 
garantizando al 100% todas las operaciones

5. Comisión única por derecho negociado sin costes adicionales 
de acceso

6. Diseñada especialmente para pequeñas y medianas empresas



ACCESO DIRECTO A LA PLATAFORMA ELECTRÓNICA 
ESPECIALMENTE DISEÑADO PARA EMPRESAS 

INDUSTRIALES

comprador vendedor

plataforma 
negociación

contraparte central

derechos 

emisión

derechos 

emisiónefectivo

efectivo

orden orden

casación casación

FACTURACIÓN AUTOFACTURACIÓN

información 
de la 

transacción

Plataforma SENDECO2
Características principales



Plataforma SENDECO2
Características principales



Plataforma SENDECO2
Características principales



SENDECO2 – La Bolsa del CO2

Socios Apoyo Institucional



Paseo de Gracia, 19, 3ª planta 
08007 Barcelona (España)

Tel. +34 93 241 47 23
www.sendeco2.com

GRACIAS POR SU ATENCIÓN!!

SENDECO2
La Bolsa de CO2

info@sendeco2.com


