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Fuente: Comisión Europea, https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/FS_20_1610
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Fuente: Comisión Europea, https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/FS_20_1610
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Antes

Ahora

EU ETS: de -43 % a -65 %? (2005)

Electricidad

Industria intensiva en Industria intensiva en 
energía

Difusas: de -30 % a ? % (2005)

Transporte, residencial, 
agricultura y bosques 

(AFOLU), residuos, gases F

Reformas al EU ETS, Effort Sharing Regulation, Reglamento LULUCF, Directivas de
Renovables y EE, y Reglamento de estándares de CO2 en automóviles y furgonetas.
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LRF: Linear Reduction Factor

Pendiente de aprobación 
definitiva del -55 % a 2030
Su regulación afectará al cap
total (precio), pero también 
al cap industrial EU ETS, y al 
CSCF (asignación gratuita)

LRF

Ajuste en frontera para gravar
el CO2 implícito de productos 
importados de sectores en 
riesgo de fuga de carbono 
(amenaza para la asignación 
gratuita)

Propuesta legislativa 
en 1S 2021

MSR

MSR: Market Stability Reserve

Ahora 24 % del TNAC entre 
2019 y 2023, luego 12 %.

Se plantean cuestiones de 
diseño como el % a partir de 
2023, los umbrales de 
actuación, o la consideración o 
no de la 
aviación en el cálculo

Carbon Border

Adjustment

Mechanism
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Mayores costes de cumplimiento para los sectores industriales por tres razones:

 Reducción en la cantidad total del cap, hasta llegar a los 800-1.000 millones de
EUA en 2030, en función del reparto del esfuerzo con los sectores no EU ETS.

 Reducción de la asignación gratuita, como consecuencia de valores de referencia
más bajos en el periodo 2026-2030, el incremento del factor de reducción lineal y
del factor de corrección intersectorial (hecho que podría suceder tan pronto como
en 2024), o, incluso, como consecuencia del establecimiento de ajustes en
frontera a productos producidos fuera de la Unión Europea.

 Incremento en los precios del EUA, abocado a reflejar el coste de reducir
emisiones de CO2 en los procesos industriales, una vez hayan sido agotadas las
oportunidades en el sector eléctrico.
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Fuente: THE ICE, YahooFinance
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Política

La UE no quiere 
controlar los precios 
en el EU ETS.

Alemania: 
jueces imponen 
objetivos más altos 
y antes.

Energía
1.El fuerte aumento del TTF 
(+25% en 2021) sostiene los 
precios de la electricidad 

Mercado

Evolución posiciones largas en 
2021: 

Fondos de inversión: +36,4%

Compliance: -5,5%
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Aumento radical en 2021 con más de 40 €/t y cerca de 100 €/t en el 2030.

Poll de precios (7 de abril de 2021)

Analista Q2 2021 H2 2021 2022 2023 2024 2025 2030 Fase IV

Berenberg 45,00 €      88,00 €      85,00 €      61,00 €      68,00 €      71,00 €      75,00 €      73,00 €      

Bloomberg NEF N/A 44,00 €      N/A 51,00 €      N/A 69,00 €      108,00 €    72,00 €      

ClearBlue Markets 44,00 €      46,60 €      53,90 €      63,00 €      70,00 €      76,00 €      85,80 €      72,60 €      

Brannvoll ApS 40,00 €      45,00 €      45,00 €      50,00 €      55,00 €      60,00 €      100,00 €    75,00 €      

Energy Aspects 39,00 €      42,00 €      46,80 €      52,00 €      56,00 €      60,00 €      N/A 63,50 €      

Volue Insight 38,00 €      36,00 €      36,00 €      35,00 €      N/A N/A N/A N/A

Macquarie N/A 42,00 €      45,00 €      50,00 €      48,00 €      55,00 €      83,00 €      63,20 €      

Morgan Stanley N/A N/A 58,00 €      65,00 €      74,00 €      78,00 €      90,00 €      75,30 €      

Société Générale 38,00 €      38,00 €      40,00 €      37,00 €      35,00 €      32,00 €      60,00 €      45,20 €      

Media (13 analistas) 41,15 €   43,60 €   47,40 €   50,55 €   56,40 €   58,40 €   86,35 €   67,20 €   

Rango máximo-mínimo 7,00 €        52,00 €      49,00 €      30,00 €      39,00 €      46,00 €      48,00 €      30,10 €      

Poll anterior N/A N/A 38,45 €      42,20 €      N/A 53,85 €      72,60 €      53,85 €      

Variación s/poll anterior N/A N/A 23,28% 19,79% N/A 8,45% 18,94% 24,79%

Fuente: Carbon Pulse. 
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Mayor atractivo para los usos industriales de los combustibles biomasa.

Fuente: elaboración propia
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Convocatorias anuales del Fondo de Innovación (gran y pequeña escala).

Fuente: https://ec.europa.eu/clima/news/first-innovation-fund-call-large-scale-projects-311-applications-eur-1-billion-eu-funding-clean_en
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Las empresas están adoptando estrategias de neutralidad climática alineadas con los
objetivos del Acuerdo de París.

Fuente: Science-Based Targets initiative
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 La ambición climática de la Unión Europea va a motivar una reforma profunda del
EU ETS a lo largo de 2021.

 El mercado ya se ha hecho eco de esta circunstancia, y el derecho de emisión
cotiza sobre los 50 € por tonelada. Los analistas apuntan a precios todavía más
elevados, ya que la descarbonización de calor industrial tiene costes de
abatimiento cercanos a los 100 €.

 Los sectores industriales dentro del EU ETS deben acelerar sus planes de
descarbonización para mantener su rentabilidad y competitividad.



¡Gracias!
#conama2020
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