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ULTIMAS REFORMAS DEL SISTEMA
EUROPEO DE COMERCIO DE DERECHOS
DE EMISION: BACKLOADING Y RESERVA
DE ESTABILIDAD DEL MERCADO

INTRODUCCION

La tercera fase del Sistema Europeo de Comercio de Emisiones de Gases de Efecto Invernadero (EU-
ETS) comenzé el 1 de enero de 2013 y, como ya se exponia en el trabajo anterior?, introdujo
numerosos cambios significativos con respecto a las fases anteriores, como la centralizacién en la
Comisidn Europea del proceso de asignacion de derechos de emisidn (EUAs) desapareciendo por lo
tanto los Planes Nacionales de Asignacion, la introduccién de la subasta de derechos o la sustitucion

de los antiguos registros nacionales por el Registro Central Europeo.

Esta tercera fase del EU-ETS, junto con el reparto de esfuerzos de los sectores difusos, se disefia
para alcanzar en 2020 el objetivo de reduccidn del 20% de emisiones, con respecto al afio base 1990.
Este objetivo global, trasladado a los sectores econdmicos del ETS supone reducir las emisiones de
GEl un 21% en el afio 2020 con respecto a las emisiones del afio 2005, para lo cual el nimero de
EUAs puestos a disposicién (asignacion gratuita equivalente al cap industrial + subasta) tiene que

disminuir a razén de 1,74 %/afio con respecto al promedio de EUAs del periodo 2008-2012.

Esta senda de reduccién supone que cada afio la cantidad de EUAs a repartir disminuye en 38,26
millones, partiendo de 2.084 millones de EUA en 2013 hasta llegar a 1.816 en 2020, como puede

observarse en la figura siguiente.

1La experiencia del comercio de derechos de emisién como herramienta para mitigar las emisiones de gases de
efecto invernadero. Fundacién para la Sostenibilidad Energética y Ambiental, FUNSEAM, 2014
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Grafico 1. Evolucidn de los derechos de emisiéon emitidos en la fase 3

Globalmente, se va a disponer de 15.603 millones de EUAs que representan el tope legal de
emisiones en el periodo 2013-2020 de las instalaciones comprendidas en el EU-ETS. De este
volumen, 7.496se dispondran para subasta segun los calendarios de subastas publicados en cada
pais, 6.190 millones se asignaran gratuitamente y aproximadamente 680 millones de EUAs son
asignaciones transitorias para la modernizacion de determinadas instalaciones de combustion
pertenecientes a ocho paises de la Unién, segun el articulo 10c de la Directiva de Comercio de
Derechos de Emisidn. La cantidad restante cubrira la Reserva de Nuevos Entrantes, incluidos los 300
millones (NER300) dedicados a la financiacion de actividades de demostracién de tecnologias de

captura y almacenamiento de carbono y de renovables.

Pero la fase 3 nace con un problema de exceso de EUAs procedente de la fase 2, debido a que las
emisiones, contraidas por la recesidn econdmica en Europa, fueron significativamente inferiores a
la suma de los EUAs asignados a las instalaciones por los gobiernos en los Planes Nacionales de
Asignacion y los créditos internacionales (CERs y ERUs) utilizados por las instalaciones para
cumplimiento. La fase 2 finalizd con unos 2.000 millones de EUAs sobrantes, seglin datos de la

Comisién Europea?, que autométicamente —puesto que el banking de derechos estd permitido-,

2 http://ec.europa.eu/clima/policies/ets/reform/index_en.htm
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pasaron a la fase 3, manteniendo esta abultada sobreoferta el precio de mercado de los EUAs por

debajo de 5€/t, insuficiente sefial de precio para conseguir cambios estructurales en la industria.

Para tener unaidea de la magnitud del exceso, conviene recordar que las emisiones de CO2. en 2012
de los sectores del EU-ETS fueron de 1.951 millones de toneladas, es decir, del mismo orden que la

sobreoferta acumulada.

Una mirada retrospectiva nos indica que aunque la fase 3 comenzdé en 2013, fue en abril de 2009
cuando se modificé?® la Directiva EU-ETS del afio 2003 para introducir los nuevos criterios, en especial
los volumenes de EUAs a asignar y subastar hasta el afio 2020, coherentes con el objetivo de -20%.
Unas oportunas y adecuadas modificaciones de las cantidades de derechos disponibles, a la luz de
la evolucidn de las emisiones verificadas, hubieran evitado el exceso de EUAs con que comenzé la

fase 3.

EL MECANISMO DE BACKLOADING

Como medida de emergencia el Parlamento Europeo y el Consejo aprobaron en diciembre de 2013
una modificacién? de la Directiva 2003/87/CE de comercio de derechos de emisidn, por la que se
permitia alterar el perfil temporal de las cantidades de EUAs dedicados a subasta, mediante un
aplazamiento en la expedicion de los mismos con el fin de garantizar el buen funcionamiento de
mercado. Se trata de la denominada Decisidn de backloading consistente en retrasar la subasta de
900 millones de EUAs correspondiente a los primeros afios de la fase 3, a razén de 400 millones en
2014, 300 en 2015 y 200 en 2016, hasta los afios 2019 y 2020, con el propdsito de mitigar, en los
primeros afios de la fase 3, los efectos de los excedentes de derechos sobre el precio de mercado.
Esta Decision quedd plasmada en la Regulacion® de la Comisién que modificaba el calendario de

subastas a lo largo del Periodo.

3 DIRECTIVA 2009/29/CE DEL PARLAMENTO EUROPEO Y DEL CONSE]JO por la que se modifica la Directiva
2003/87/CE para perfeccionar y ampliar el Régimen Comunitario de Comercio de Derechos de Emision de gases
de efecto invernadero. http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0]:L:2009:140:0063:0087:es:PDF

4DECISION Ne 1359/2013/UE DEL PARLAMENTO EUROPEO Y DEL CONSE]O de 17 de diciembre de 2013.
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/HTML/?uri=CELEX:32013D1359&from=EN

5 REGULACION DE LA COMISION No 176,/2014 de 25 de Febrero de 2014
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0]J:L:2014:056:0011:0013:EN:PDF
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Grafico 2. Evolucion del excedente de EUAs. (Comision Europea)

Como puede apreciarse en el Grafico 1, el mecanismo de backloading reduce los excedentes de
derechos hasta un minimo de unos 1.500 millones en los afios centrales de la fase 3, pero su
posterior inyeccidn eleva la sobreoferta hasta 2.600 millones, para terminar en los ultimos afios de

la fase 4 (2021-2030) con un nivel de exceso de 2.100 millones, cifra equivalente a la actual.

Los procesos de tramitacién y aprobacion de las distintas iniciativas legislativas para frenar la
sobreoferta, desde que se iniciaron en 2011 con el esquema planteado de “set-aside”, hasta la
aprobacidn del backloading no tuvieron un impacto al alza® sobre el precio del EUA en el mercado,
gue se mantuvo por debajo de 5 € durante los afios 2013 y 2014, como puede verse en el Grafico
2, lo que es una muestra del fracaso de esta medida extraordinaria, que retrasaba la subasta de 900

millones de EUAs, cuando el exceso superaba los 2.000 millones.

Prueba de la ineficacia de la medida de backloading es que en 2014 el exceso de EUAs solo se redujo
en 30 millones, a pesar de haber aplazado en ese afio la subasta de 400 millones de EUAs. Esto se
ha debido a que las emisiones de CO;. en la UE han seguido cayendo en contra de las previsiones de
la Comisidn Europea, principalmente las correspondientes al sector eléctrico, por las mejoras
introducidas en la eficiencia energética por el lado de la demanda y por la incorporacidn de energia

renovables.

6 Politics matters: Regulatory events as catalysts for price formation under cap-and-trade Nicolas Koch, Godefroy
Grosjean, Sabine Fuss, and Ottmar Edenhofer. Publicado en Social Science Research Network website.
http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2603115
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Grafico 3. Evolucion del precio del EUA

RESERVA DE ESTABILIDAD DE
MERCADO

Considerando que el exceso de oferta de derechos es estructural y duradero, al menos hasta el final
de la fase 4, la Comisién Europea lanzé un amplio debate y un proceso de consultas publicas a las
partes interesadas sobre las distintas alternativas de reforma estructural del EU-ETS, realizando
también el andlisis y modelizacion del comportamiento del mercado y especialmente la evolucion
de los precios del EUA para las distintas variantes de reforma, sin olvidar su impacto sobre la
competitividad de las empresas europeas y sobre la reduccién de emisiones por cambios

tecnoldgicos.

La Comisidn Europea presentd en enero de 2014 una propuesta’ de reforma del EU-ETS consistente
en crear la denominada Reserva de Estabilidad del Mercado que, a modo de mecanismo automatico

de regulacién, actuaria limitando la inestabilidad de los precios del EUA a través de la

7 Propuesta de DECISION DEL PARLAMENTO EUROPEO Y DEL CONSEJO relativa al establecimiento y
funcionamiento de una reserva de estabilidad del mercado en el marco del Régimen de Comercio de Derechos de
Emisién de la Unién, y por la que se modifica la Directiva 2003 /87 /CE.
http://register.consilium.europa.eu/doc/srv?1=ES&f=ST%205654%202014%20INIT
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retirada/inyeccion de derechos al mercado de subastas en funcidn de unas reglas e indicadores

precisos establecidos de antemano.

Dos son los elementos clave en el disefio de este sistema:

e Elindicador empleado para medir el nivel de sobreoferta de derechos y
e Los umbrales superior e inferior de ese indicador que activan los mecanismos de retirada o

inyeccion de derechos a la reserva.

En relacién al indicador de medida de la sobreoferta, la Comisién Europea® analizé la posibilidad de
utilizar el PIB del afio anterior junto con el indice de produccién industrial y/o eléctrica como una
medida de la actividad econdmica e indirectamente de las necesidades de derechos, de los sectores
del EU-ETS, donde se encuentra el origen de la sobreoferta. Un nivel bajo de actividad, requiere

menor numero de derechos, por lo que un volumen de éstos pasaria a la reserva y viceversa.

Finalmente la Comisidn optd por un parametro facil de obtener y directamente relacionado con la
sobreoferta, como es el numero de derechos de emision en circulacion al final de cada afio, con la
ventaja de la exactitud que afiade a este pardmetro, el hecho de utilizar para su calculo, las

emisiones verificadas.

La cantidad de derechos en circulacidn es por lo tanto el parametro clave que mide para cada afio
el excedente de derechos y que sirve para poner en marcha el mecanismo automatico de ajuste

mediante la reserva.
Los derechos en circulacién, EUA: en el afio n se calculan mediante la siguiente formula:

EUA.: = ZEUA + 2CER — 2Emisiones —Reserva
Siendo:

JEUA = Cantidad de EUAs expedidos desde el 1 de enero de 2008 hasta el afio n

ZCER = Cantidad de créditos internacionales (CER + ERU) utilizados por las instalaciones
hasta el afio n

YEmisiones = Emisiones verificadas de CO,. de las instalaciones, entre el 1/1/2008 vy el
31/12/afio n

Reserva = Cantidad de EUAs existentes en la reserva a final del afio n

8 Ver informe de Evaluacién de Impacto. http://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:52014SC0017&from=EN
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Los umbrales inferior y superior que disparan el mecanismo se han establecido teniendo en cuenta
la forma de operary las necesidades de derechos de la industria, principalmente del sector eléctrico.
La industria eléctrica vende la mayor parte de su produccién eléctrica en el mercado de futuros,
sobre todo en el horizonte de los tres afos siguientes, por lo que necesita cubrir con la compra de
derechos de emisidn las emisiones futuras asociadas a esas ventas de energia®, de la misma manera

gue necesita comprar anticipadamente los combustibles necesarios para satisfacer los contratos de

las ventas a plazo o término.

Estas estrategias de cobertura crean una demanda de derechos fisicos, incluso en situaciéon de
sobreoferta, del orden de 800 millones. En base a estas estimaciones, la Comisién propuso una
banda éptima de sobreoferta de 400-833 millones de derechos, para permitir las operaciones de
cobertura. Estos limites inferior y superior son en definitiva los umbrales que activan el mecanismo
de trasvase de derechos de subasta a/desde la reserva cuando la cantidad de derechos en

circulacion se sitla fuera de ese intervalo.

Aunque la Comisién planteaba introducir este mecanismo al comienzo de la fase 4 en 2021, algunos
estados miembros consideraron que este mecanismo era insuficiente para colocar la seial de precio
del EUA en niveles que impulsaran las inversiones necesarias para las transformaciones tecnoldgicas
a sistemas menos emisores, como mayor participacion del gas natural en la cesta de combustibles,
el despliegue de las energias renovables, la captura y almacenamiento de carbono, la eficiencia

energética, etc.

9 http://ec.europa.eu/clima/events/docs/0094/oeko_institute_en.pdf.
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Grafico 4. Esquema del funcionamiento del Mecanismo de Reserva de Estabilidad del Mercado

Las principales criticas a la propuesta se centraban en que la fecha tardia para la entrada en
funcionamiento de la reserva, el retorno al mercado en 2019 y 2020 de los 900 millones de EUAs
aplazados con el mecanismo del backloading, ademas de la entrada en 2020 al mercado de la
cuantiosa bolsal® de EUAs no asignados, creaban un excedente de tal magnitud al inicio de la fase

4, que haria poco efectivo el mecanismo de Reserva de Estabilidad del Mercado.

Asi, en Febrero de 2015, los Ministros de Medio Ambiente de Reino Unido, Alemania, Holanda,
Suecia, Dinamarca, Eslovenia, Luxemburgo, Malta y Noruega, a través de una declaracién conjunta,
instaban!! a la Presidencia Europea, Consejo y Parlamento a alcanzar un acuerdo para un

mecanismo de Reserva de Estabilidad del Mercado mds ambicioso, proponiendo adelantar esta

10 La Directiva establecia que al final del periodo 2013-2020 los EUAs no asignados o sobrantes del periodo deberian
ir a la subasta, lo que originaria un exceso adicional de EUAs estimado por algunos analistas en 600-800 millones.

11 https://www.gov.uk/government/news/joint-ministerial-statement-on-eu-emissions-trading-scheme-reform
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reforma al 2017 y que los EUAs aplazados del backloading fuesen directamente a la reserva, en

lugar de expedirlos en los afios 2019 y 2020 como preveia la Decisién de backloading.

Tras el respaldo del Parlamento Europeo a una reformulacién de la propuesta original de Reserva

de Estabilidad del Mercado, en las sesiones del trilogo de primeros de Mayo de 2015 se alcanzd un

acuerdo de perfil ambicioso, a pesar de los intentos de algunos paises liderados por Polonia de

bloquear la modificacién de la propuesta inicial de la Comisidn.

El texto aprobado finalmente por el Parlamento Europeo el 8 de Julio y por el Consejo Europeo?? el

18 de Septiembre de 2015 recoge el funcionamiento y calendario del mecanismo de reserva, cuyos

aspectos clave son las siguientes:

La reserva se crea en 2018 y la transferencia de derechos funcionara a partir del 1 de enero

de 2019.

Transferencia a la reserva de 900 millones de EUAs del mecanismo de backloading, en lugar

de subastarlos como figura en la propuesta original de la Comisién Europea.

En 2020 todos los EUAs no asignados hasta esa fecha se destinaran a la Reserva. Incluye los

EUAs no subastados por los gobiernos, los devueltos, reservados o no reclamados por

instalaciones que han cerrado, los sobrantes de la Reserva de Nuevos Entrantes, etc. Esta

decisidon supone una modificacién de la actual Directiva®®.

La Comision Europea publicard el numero de derechos en circulacion de cada afio el 15 de

Mayo del afio siguiente, una vez se conozcan los datos de emisiones verificadas.

El primer informe se publicara el 15 de Mayo de 2017, con el balance de 2016 a titulo

indicativo y por tanto sin consecuencias para la reserva. El siguiente informe de mayo de

2018 reflejara el volumen de EUAs en circulacién a 31/12/2017 y sera la base para el traslado

desde la subasta prevista a la reserva de una cantidad de derechos igual al 8% de ese

volumen, que se hara efectivo entre enero y agosto de 2019, a razén de 1% mensual.

A partir de la publicacién en mayo de 2019 del balance de 2018:

a) Sielvolumen de derechos en circulacidn supera los 833 millones, un volumen de EUAs
igual al 12% de esos derechos en circulacién se deduce de los futuros volumenes
dedicados a la subasta y se anade a la reserva. Para evitar volatilidad en el mercado, la

colocacién de estos derechos en la reserva se hara de forma gradual, a razén de 1%

12 http://data.consilium.europa.eu/doc/document/PE-32-2015-INIT/en/pdf
13 Propuesta de Decision de la Comision del 7 de Mayo de 2015 de reserva de Estabilidad de Mercado y enmienda a
Directiva ETS (Interinstitutional File: 2014/0011 (COD)
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mensual durante el periodo de 12 meses que comienza en el mes de septiembre de
cada afio.

b) Si los derechos en circulacion son inferiores a 400 millones de EUAs, se retiran 100
millones de EUAs de la reserva y se afiaden a los futuros volimenes destinados a
subasta. La inyeccidon de derechos a la subasta también sera gradual, repartiendo el
volumen en 12 meses.

e Se estable un seguimiento del funcionamiento de la reserva por parte de la Comision
Europea, que debera hacer publico dentro de los tres primeros afios de funcionamiento,
proponiendo cambios en los porcentajes y en los umbrales inferior y superior si fuese
necesario; se estudiard el impacto de la reserva sobre el crecimiento, el empleo vy
competitividad de la Unién Europea, asi como sobre el riesgo de fuga de carbono

(deslocalizacion industrial).

Con esta medida, se espera que el precio del EUA se situé en torno a 15 €/t en el afio 2020, el doble

de los precios actuales, segln la mayor parte de los analistas.

SENDA DE EMISIONES FUTURAS

La Comision Europea ha basado su propuesta de Reserva de Estabilidad del Mercado en los
resultados de modelizacion del funcionamiento del EU-ETS durante la fase 3 y 4 del Escenario de
Referencial®, actualizado a 2013 del informe “EU energy, transport and GHG emissions. Trends to

2050. Reference scenario 2013”.

Segln esta proyeccion, las emisiones de CO,. del sector eléctrico se habran reducido en 2020 un
29% con respecto a las de 2005 y un 14% las de los sectores industriales del EU ETS, gracias a la
implantacién de las Directivas de Renovables y de Eficiencia Energética. Las emisiones de los

sectores ETS seguirian la evolucion descendente que se aprecia en el grafico siguiente.

Con estas proyecciones de emisidon de CO,. de la Comision Europea y considerando el

funcionamiento de la reserva en los términos finalmente acordados, la sobreoferta evolucionara

14 “European energy and transport - Trends to 2030” publicado in 2003 y actualizado en 2005, 2007, 2009 y 2013.
http://ec.europa.eu/transport/media/publications/doc/trends-to-2050-update-2013.pdf. Para el escenario de
referencia se ha utilizado el modelo PRIMES para las proyecciones de energia y CO-.



http://ec.europa.eu/transport/media/publications/doc/trends-to-2050-update-2013.pdf
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seglin se muestra en el grafico siguiente?®:

Como puede apreciarse a partir de 2018, tras la primera inyeccidon de derechos a la reserva, la
sobreoferta se mantendria “controlada” dentro de los umbrales 400-833 millones, por lo que los

trasvases de derechos apenas serian necesarios, hasta desaparecer la sobreoferta en torno a 2028.
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Grafico 5. Proyeccion de emisiones de GEl hasta 2050 seguin escenario de la Comisién Europea

3,000
2,000
w
]
£
§ 1,000
: I ] 11} 1100
w
5 0 n R R B B s _ %
:
-1,000
-2,000
.3,000
2015 2018 2021 2024 2027 2030

Gréfico 6. Evolucidn del exceso de derechos de emision.

15 Grafico elaborado por la herramienta interactiva de modelizaciéon de la Reserva, desarrollada por Sandbag, bajo
los siguientes supuestos: (1) escenarios de emision de la Comisién Europea, (2) funcionamiento de la Reserva de
Estabilidad del Mercado segtin texto aprobado por el Parlamento Europeo y Consejo Europeo, (3) se destinan a la
reserva los derechos de emisién aplazados del backloding, asi como los no utilizados.
https://sandbag.org.uk/carbonpricing/data/msr/.
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La realidad actual es que las emisiones estan disminuyendo mas rapidamente de lo previsto en los
escenarios de la Comisién Europea: en 2014 fueron 1.812 millones de toneladas, lo que supone -

4,5% respecto al afo anterior, a pesar de que la recuperacién econémica ha incrementado en 2014

el PIB de la UE en 1,9%, lo que indica un claro desacoplamiento’® entre crecimiento y emisiones.

Emision anual de CO,, de la EU27 en la Fase 2 y Fase
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Grafico 7. Evolucion emisiones CO2 2008-2014

La cifra de 1.812 millones de toneladas de emisiones verificadas de 2014 del EU-ETS es muy
significativa, puesto que es inferior al objetivo de la UE del 2020, establecido en 1.816 millones, por
lo que podria decirse que la UE ha alcanzado el objetivo de emisiones de 2020 para los sectores
regulados por el EU ETS, seis afios antes de la fecha prevista. De seguir esta tendencia, las emisiones
futuras seran considerablemente inferiores a las previstas por la Comisidn Europea y la sobreoferta
de derechos seguiria creciendo a pesar de la introduccion del mecanismo de reserva, no cumpliendo
su objetivo de limitar la volatilidad del precio del derecho de emision y situarlo en unos valores que

alienten la transformacion a tecnologias de bajo o nulo CO..

Desde distintas instituciones y asociaciones se estd advirtiendo de este hecho, instando a la

Comisidn Europea a que recalibre sus proyecciones de emisiones para evitar desequilibrios

16 Desde 1990, en la UE las emisiones de GEI se han reducido un 19%, mientras que el PIB ha crecido un 45%.
http://europa.eu/rapid/press-release_IP-15-4987_es.htm
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importantes entre oferta y demanda de derechos y su impacto sobre el precio del derecho de

emisiéon en los mercados.

La Asociacién Internacional de Trading de Emisiones (IETA) avisa de los efectos que sobre las
emisiones puede tener el solapamiento de distintas legislaciones europeas, provocando que se
alcance el objetivo de -20% antes de tiempo, como ya se estd observando. En concreto, las normas

que se solapan en el objetivo de recortar emisiones de CO; son:

Directiva de Energia Renovable

e Directiva de Calidad de Combustibles, articulo 7a
e Directiva de Eficiencia Energética

e Normativa de ecodiseiio y etiquetado energético
e Directiva de Emisiones Industriales

e Directiva de Techos Nacionales de Emisidn

e Normas naciones especificas

IETAY estima que el efecto combinado de la implantacidn de estas politicas reducird las emisiones
de 2020 en unos 1.000 millones de toneladas adicionales, incrementando significativamente la cifra

de sobreoferta de derechos.

También Sandbag esta alertando sobre el crecimiento actual y futuro de la sobreoferta de EUAs a
pesar de las medidas adoptadas de backloading y de Reserva de Estabilidad del Mercado. Esta ONG
basa su argumentacion en que se estd produciendo un desacoplamiento importante entre las
emisiones de CO, y la actividad de la industria, sobre todo del sector eléctrico, debido a la entrada
en la red de instalaciones de energia renovables en su camino hacia el cumplimiento de los objetivos
nacionales del 2020 y a la reduccion de la demanda de electricidad por las politicas de ahorro y
eficiencia energética puestas en marcha por los gobiernos, industria y consumidores en toda Europa

y @ una nueva generacién de equipamiento eléctrico muy eficiente.

17 Overlapping Policies with the EU ETS July 2015.
Https://ieta.memberclicks.net/assets/EUWG/Overlappin_Policies_Drafting_Group/ieta%?20overlapping%20polici
es%20paper%2010072015_final.pdf
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Sandbag®® estima que en esta década se producira una bajada de la demanda eléctrica del 1% anual
y en estas circunstancias la actual sobreoferta de 2.100 millones habra crecido hasta 4.400 millones
en el afio 2020, de los cuales 2.100 estaran almacenados en la Reserva de Estabilidad del Mercado.

Por el contrario, con un crecimiento de la demanda de 1% anual, la sobreoferta en el 2020 estaria

en 2.500 millones.

CONSIDERACIONES FINALES

El crecimiento de la sobreoferta de EUAs hasta los niveles actuales se ha debido a que el disefio
rigido del EU-ETS no ha permitido ajustar, de una manera optimizada, ex post los volimenes de
EUAs asignados al periodo 2013-2020 mediante las modificaciones regulatorias necesarias para
adaptar la Directiva a acontecimientos sobrevenidos, como la crisis econdmica del 2008, causante

principal de la caida de emisiones.

Cualquiera que sea la senda de evolucidn futura de las emisiones de CO, de las instalaciones del ETS,
la reforma que en el EU-ETS introduce la Reserva de Estabilidad de Mercado tiene que ser
suficientemente flexible, eficaz y revisable como para permitir ajustes y evitar situaciones de exceso

de EUAs como la actual.

En particular deberia revisarse anualmente la eficacia de la Reserva de Estabilidad del Mercado y
poder llevar a cabo ajustes rapidos, tanto en los umbrales que activan el mecanismo como en los
volumenes de EUAs que se transfieren. Todo ello a la luz de la evolucidn de las emisiones de CO,, la
oferta anual de EUAs, el volumen excedente y sobre todo del precio del derecho de emisién,
buscando un equilibrio entre la sefial de precio necesaria para producir transformaciones a sistemas
de baja emisién de CO; y el fortalecimiento de la competitividad de la industria europea y el

mantenimiento del empleo.
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18 https://sandbag.org.uk/site_media/pdfs/reports/Briefing-2020surplusprojection.pdf




