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NOTA DE PRENSA

El Consejo de Reguladores del MIBEL ha publicado un estudio sobre el mercado de derechos de
emisién de CO,

e Analiza el mercado de derechos de emisién de CO, durante las tres fases de
funcionamiento del EU Emission Trading System (EU ETS) y su impacto en la formacién
del precio de la electricidad en el MIBEL.

e Evalla la repercusién del precio de los derechos de emision de CO, en el precio de la
electricidad a lo largo de las distintas fases de implementacion del EU ETS.

e Demuestra la importancia de atender la demanda de electricidad a través de
tecnologias renovables, limpias de emisiones de CO,.

e El mercado de derechos de emision de CO, estd regulado por la normativa financiera
europea, cuyo objetivo es garantizar la integridad y el funcionamiento eficiente del
mercado.

MADRID / LISBOA, 27 de julio de 2020 — El Consejo de Reguladores del MIBEL, constituido por la
Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios (CMVM), la Entidade Reguladora dos Servicos
Energéticos (ERSE), la Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV) y la Comisién
Nacional de los Mercados y la Competencia (CNMC), ha publicado un estudio sobre el mercado
de derechos de emisién de CO, (Resumen ejecutivo) durante las tres fases de funcionamiento
del EU ETS (EU Emission Trading System), en el que analiza su impacto en la formacion del
precio de la electricidad. El estudio se ha realizado con datos del periodo comprendido entre el
1 julio de 2007 y el 30 de septiembre de 2019.

El EU ETS es uno de los pilares de la estrategia de la Union Europea para combatir el cambio
climatico, articuldandose a través de mecanismos de mercado por los que se atribuye un valor
econémico a los derechos de emisidon de CO,. El EU ETS se ha implementado a través de tres
fases: Fase | (2005-2007), Fase Il (2008-2012) y Fase Ill (2013-2020). Actualmente se estan
llevando a cabo las actuaciones necesarias para preparar la cuarta Fase del EU ETS, que cubrira
el periodo comprendido entre 2021 y 2030.

La principal conclusion de este estudio es que la utilizacién de derechos de emisién de CO, por
los productores de energia eléctrica a partir de tecnologias térmicas, aungue sean asignados de
forma gratuita, es un coste de oportunidad que integran en el coste marginal asociado a su
produccion y, por tanto, en el precio de la electricidad.

Esta premisa se ha validado a través de un analisis empirico en el que se estima cémo el precio
de los derechos de emision de CO, se repercute en el precio de la electricidad a lo largo de las
distintas fases de implementacién del EU ETS.

El estudio también pone de manifiesto la importancia de atender la demanda de electricidad a
través de tecnologias renovables, limpias de emisiones de CO,. El coste asociado a tales
emisiones es de hecho una componente del coste en el proceso de formacion del precio de la
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electricidad del MIBEL. Esta conclusién refuerza la importancia de las politicas de
descarbonizacion de Portugal y Espafia.

Con el objetivo de asegurar la integridad y garantizar el funcionamiento eficiente del mercado
de derechos de emisién de CO,, tales derechos fueron clasificados como instrumentos
financieros. Esto se incluye en el ambito de aplicacién de la Directiva 2014/65/UE del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de mayo de 2014, relativa a los mercados de
instrumentos financieros (MiFID 11), y del Reglamento (UE) N2 600/2014 del Parlamento
Europeo y del Consejo (MiFIR). Asimismo, es aplicable a los derivados sobre derechos de
emision de CO, el Reglamento de la Unién Europea N2 648/2012 del Parlamento Europeo vy del
Consejo, de 4 de julio de 2012 relativo a los derivados OTC, las entidades de contrapartida
central y los registros de operaciones (EMIR).
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