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MERCADOS DE CO, — Mercados existentes
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MERCADOS DE CO, — Mercados existentes
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LA GESTION DEL CO,

Medioambiente — Calidad - Produccion

*Control Emisiones Definir excedentes

| S -PreV|S|on_ Emisiones > 0 necesidades de
s, *Elaborar informes ETS derechos

*Verificacion

Finanzas — Administracion - Gerencia

» Hacer seguimiento del mercado

« Prever compras o ventas de ;IComErar 0 vender
: erechos
acuerdo a las necesidades ——> . Cubrir la cantidad de
remitidas desde Medioambiente -
« Analizar el uso de los derechos CERS/ERUs permitidos

para necesidades de tesoreria 0
financieras
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LA GESTION DEL CO, - Grandes emisores vs Pequefios

s ~

emisores

- Formar especialistas en comercio de emisiones

- Rentabilizar inversiones en sofisticados sistemas informaticos

- Absorber costes de acudir a bolsas de negociacion de CO,

- Negociar términos favorables con los verificadores

- [Participar en el mecanismo de desarrollo limpio

- Justificar un fondo de carbono por su informe de sostenibilidad

- [Establecer contratos marco con otras grandes emisoras para el trading

- Suscribirse a fuentes costosas de informacion sobre el mercado de CO,
Integrar el trading de CO, con otros productos energéticos o industriales

Especializacion ¢Como formar a personas para que consigan la especializacion
indicada para el comercio de emisiones?

Tiempo ¢Coémo asegurar que se cumpla con el calendario apretado de
cumplimiento cada aino?

Tamano ¢Como comprar o vender CO, cuando los lotes preferidos en los
mercados son mas grandes?

Acceso ¢Como acudir a los mercados o bolsas de CO, sin pagar

elevadas cuotas anuales o precios minoristas desorbitados?

Informacion ¢ Como conseguir informacion fiable sobre los mercados de CO,,
sin incurrir en gastos excesivos?

Analisis ¢Como realizar un analisis conjunto del mercado de CO, con la
prevision de emisiones?

Negocio ¢Como evitar que las complejidades administrativas y de

L)




SISTEMA ELECTRONICO DE NEGOCIACION DE
DERECHOS DE EMISION DE DIOXIDO DE CARBONO S E N D EC02
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AGENTES DEL MERCADO DE CO, - ¢Quién negocia?

TIER1 TIER 2 TIER 3

Compaiiias Energéticas Compaifiias Industriales Resto sector industrial
grandes y medianas

Bancos y Bancos de Inversion Pequenfos inversores
Brokers/Traders Particulares

Fondos Intermediarios

Brokers

Bolsas y Plataformas internacionales Brokers locales Bilateral
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MERCADOS DE CO, - ¢Donde se negocia? Plataformas VS OTC

= Sobre el volumen total negociado en el
mercado, el 87% se realiza en
plataformas

= Del volumen negociado en
plataformas, mas del 92% son
derivados

= IMPORTANTE COMPONENTE
ESPECULATIVO!!, pero necesario
para una mejor formacién de precios...

CME
3.47%

EEX Mordpool
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MERCADOS DE CO,

SENDECO,
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BOLSA INTERMEDIARIOS-BROKERS

Acceso Indirecto

Teléfono / Plataforma
Intermediado

Precios Orientativos

Cierto riesgo Incumplimiento
Menos Transparente
Asesoramiento

No regulado

Acceso Directo

Plataforma Electronica

Sin Intermediarios

Precios Firmes

Sin riesgo (contraparte central)
Mas Transparente

Sin Asesoramiento
Autorregulado

© N o 0 K~ W NP

Formas de operar

o Bilateral entre participantes Riesgo de Liquidez

, . _ _ Riesgo de Precio
o Broker — OTC (participantes intermediados)

, . . Riesgo de Crédito
o Mercados Electrénicos Organizados - Bolsas
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Actitudes de una instalacion en el mercado ante un excedente de derechos previsto:

PASIVA: simplemente acumula sus excedentes en su cuenta de registro esperando poder
necesitarlos en un futuro o quizas venderlos cuando el precio del mercado se sitle a maximos
historicos

ACTIVA: actuando en el mercado ;
 vendiendo cada afo los derechos sobrantes
e aprovechando puntas de precio para vender y poder recomprar mas barato
e ejecutando permutas para beneficiarse del diferencial del EUA con el CER y el ERU

e aprovechar los excedentes de derechos como garantia en operaciones financieras o
de derivados

e ejecutar ventas puntuales para aliviar tensiones de tesoreria o0 mejorar las cuentas de
resultados

120.000
100.000 -
80.000 -
60.000 -
40.000 -
20.000 -

O -

Empresa en situacion excedentaria:
emisiones reales < asignacion recibida

Asignacion Emisiones
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MERCADOS DE CO, — Déficit de derechos

Actitudes de una instalacion en el mercado ante un déficit de derechos previsto:

PASIVA: aprovecha los derechos del afio siguiente para cubirir el déficit del afio anterior en un
mismo periodo, pudiendo ajustar sus emisiones en afios futuros o retrasando la compra del déficit
al instante mas adecuado o, en ultimo caso, al ultimo afio del periodo.

ACTIVA: actuando en el mercado ;
e adquiriendo el déficit que se va acumulando afio a afio

e anticipando compras al contado, asegurando precios con compras a futuro o
realizando coberturas con compras de opciones

e cubriendo el cupo maximo de CERs y/o ERUs para abaratar costes

120.000
100.000
80.000 -
60.000 -
40.000 -
20.000 -

0 - . .

Asignacion Emisiones

Empresa en situacion deficitaria:
emisiones reales > asignacion recibida
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MERCADOS DE CO, — Cémo operar

SENDECO,

FUTUROS
FORWARD

ESTRUCTURADOS

v Operativa al contado
v’ Liquidacién inmediata (max. 2-3 dias)

v Operativa mediante contrato de entrega y pago en fecha
futura

v' En mercados organizados (Futuros) o mediante acuerdos
bilaterales (Forward)

v’ Las partes acuerdan importes, vencimientos, forma de
liquidacion, etc...

v’ DecXX, MarXX, JunXX, SepXX,...

v'Opciones
v'Swaps
v' Combinaciones (Repo, Precio Medio,...)
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MERCADOS DE CO, — Operaciones mas habituales

= “*&ﬂ‘ . > - &
Gttt o P b
= = -
—ass L. _

"SENDECO,

J""l'__-‘

1.

Venta o compra spot de derechos (al contado) — vendedor y comprador acuerdan la operacion y
liquidan en dos/tres dias como maximo.

- No requiere mas garantia que la propia entrega de derechos o dinero anticipadamente

- No se asume riesgo alguno

Permuta de EUAs por CERs y/o ERUs - la empresa vende EUAs y adquiere el mismo nimero de
CERs o ERUs, aprovechandose de esta manera del diferencial de precio del mercado y de la
capacidad de uso de estos créditos para su cumplimiento. Se embolsa el diferencial de precio
obtenido en el canje. También puede decidir adquirir mayor nimero de créditos en lugar de obtener
dinero en efectivo.
- A efectos practicos se realizan dos operaciones al contado: venta de EUAs y compra de CERs
o0 ERUs

Compra de una opcidon “call o “put” — comprar la opcién a poder comprar o vender una cantidad de
derechos a un precio y en una fecha prefijados. Si al llegar esa fecha, el precio del mercado en ese
momento nos es favorable, podemos decidir ejecutar o no la opcion.

- Operacion ideal para asegurar el precio y cubrir posiciones a futuro

- Exige el pago de una prima en el momento de realizar la compra de la opcién
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MERCADOS DE CO, — Operaciones mas habituales

4. Compra o venta a futuro — comprador y vendedor acuerdan la cantidad y el precio ahora y la fecha de
pago Yy entrega a futuro. Cuando llega la fecha acordada, el comprador paga y el vendedor entrega.
- Requiere presentar garantias (aval bancario, derechos en depésito, etc.)
- No se puede deshacer la operacion. La liquidacion es obligatoria

5. _Operaciones combinadas — por ejemplo: REPO. La empresa vende derechos en spot y acuerda la
recompra de los mismos derechos a un plazo futuro.
- Se utiliza para obtener puntualmente financiacion sin asumir la pérdida de los derechos
- Requiere presentar garantias
- Coste mas o0 menos alto en funcion del precio y plazo de recompra

6. Otros swaps (permutas) — aprovechar el diferencial de precio existente entre CER y ERU, etc.
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MERCADOS DE CO,

* Las instalaciones europeas a lo largo del periodo 2008-2020, pueden hacer uso de CERs y/o
ERUs en una cantidad maxima igual al 11% del total asignado en 2008-2012

* En el caso de Espafia, las instalaciones que hayan utilizado su 7,9% permitido en el periodo
2008-2012, ahora podran utilizar el 3,1% restante o la parte que le falte cubrir hasta llegar al
11%.

Las instalaciones que sean nuevos entrantes en este periodo 2013-2020, podran hacer uso de
una cantidad maxima equivalente al 4,5% de sus verificaciones anuales.

DIFERENCIAL EUA/CER

1 ™M " N P w
YW

—SPREAD

O = MW e 3~
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MERCADOS DE CO, —Uso de CERs y ERUs

SITUACION 1: Asignacion = Emisiones Reales Asignacion: 100 kt

Emisiones Reales: 100 kt

OPCIONES DE LA INSTALACION

1. No hacer nada: entregar los EUA que ha recibido
por PNA

PNA

100 Emisiones
Reales

2. Hacer uso de la posibilidad de entregar CERs par a
justificar emisiones de CO2 aprovechando el
diferencial de precio. Puedo entregar CERs ,hasta un
maximo de 4,5% de lo emitido, y vender los EUAs
equivalentes.

EUA= 5 (€Et)
CER= 0,50 (€/1) Vendo EUAs: (+) 4,5 % (100kt) x 5€/t = 22.500 €
(precios estimados) Compro CERSs: (-) 4,5 % (100kt) x 0,5€/t = -2.250€

Diferencia con Opcion I: + 20.250 € rrenneen s :



SENDECO,

SITUACION 2: Asignacion > Emisiones Reales (1) Asignacién: 100 kt

Emisiones Reales: 90 kt

PNA Posicidon: sobran 10 kt

10 T
Sobrante

. 1. Venta de EUA’s sobrantes al precio establecido:
Emisiones

Reales

()10kix5€ft=i  50.000 € :

EUA=5 (ER)
CER= 0,50 (€/t)

(precios estimados)



MERCADOS DE CO,,
SITUACION 2: Asignacién > Emisiones Reales (I1) Asignacion: 100 kt

Emisiones Reales: 90 kt

PNA Posicidon: sobran 10 kt

10 T
Sobrante 2. Venta EUA’s sobrantes . Adicionalmente, aprovecho

la posibilidad de entregar CERs, por lo que vendo e |
4,5% del total de las emisiones y compro CERs para
Emisiones justificar emisiones reales.
Reales

(+)10 ktx 5€/t= 50.000 €
(+)4,5% (90kt) x 5 €/t= 20.250 €
(-)4,5 % (90kt) x 0,5 €/t = -2.025 €

EUA= 5 (E/t) e :
CER= 0,50 (€Eh) 68.225 €

(precios estimados) Diferencia con Opcién I: + 18.225
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SITUACION 3: Asignacion< Emisiones Reales (1) _ y
Asignacion: 100 kt

Déficit Emisiones Reales: 105 kt

5 Posicion: faltan 5kt
105 1. Comprar el déficit en EUA’s al precio establecido
Emisiones Esto supone un gasto:
Reales s
()5ktxs€ft=" ; -25.000€ ;

EUA= 5(Eurft)
CER= 0,50 (Eur/t)

(precios estimados)
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SITUACION 3: Asignacién < Emisiones Reales (II) _ y
Asignacion: 100 kt

Deficit Emisiones Reales: 105 kt
5 Posicion: faltan 5kt
105
Emisiones 2. Comprar el maximo de CERs posible y el resto en
Reales EUAs hasta completar el déficit
(4,5%*105kt)= 4.725 x 0,5€/t = 2.362,5€

+ 275 x 5,00€/t = 1.375€

EUA= 5 (Eurft)  =-3.737,50€ :
CER= 0,50 (Eur/t)

(precios estimados) _ _ y
Diferencia con Opcion |: + 21.262,50 €
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ACCESO AL MERCADO - subastas vs mercado secundario

o ¢Quién tiene acceso a ofertar en las subastas ?

Titulares de instalaciones o los operadores de aeronaves que concurran por cuenta propia,
incluidas las empresas matrices, empresas filiales, etc...

Empresas de inversion autorizadas con arreglo a la Directiva 2004/39/CE que concurran por cuenta
propia o en nombre de sus clientes; Entidades de crédito autorizadas con arreglo a la Directiva
2006/48/CE que concurran por cuenta propia o en nombre de sus clientes;

Agrupaciones comerciales de personas enumeradas en el primer punto que concurran por cuenta
propia, actuando como agentes en nombre de sus miembros;

Organismos publicos o entidades estatales de supervision de los Estados miembros
o ¢Pero..., que haran los industriales?

La mayoria de empresas e instalaciones industriales continuaran accediendo al mercado de
emisiones a través del mercado secundario y, especialmente, de forma intermediada debido a:

1- Bajo componente especulativo = volimenes poco recurrentes

2- Dispondran de asignacion gratuita que cubrira parte principal emisiones
3- Estructura mayoritariamente poco especializada en trading CO2.

4- Evitar costes de acceso (fees, software...)

5- Inmediatez. “Decido operar y opero...”

6- Trato personal y asesoramiento
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ACCESO AL MERCADO -
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subastas vs mercado secundario

Volume of successful bids per bidder category

45000000

40000000

35000000

30000000

25000000 -
20000000 -
15000000 -
10000000 -
5000000 -
0 T T T

Now'12 Jan'13

M Credit institutions on own account

M Investment tirms incl. persons
exempt

W Operatorsincl. business groupings

Dec'12 Feb'13

VOLUMEN
OFERTA

VOLUMEN

PLATAFORMA DEMANDA

SUBASTAS

EEX 169 579.292.500 1.764.258.500

ICE (ECX) 21 78.562.000 172.608.500

v Entre noviembre 2012 y febrero 2013,
dos terceras partes de los derechos
subastados son adquiridos con fines
especulativos (Bancos y Brékers)

v' Los grandes bidders tienen posicion de
fuerza sobre los pequefiios

v' Para participar hay que cumplir con toda
la serie de requisitos que marca el
Reglamento de la Comision y la
Plataforma que realiza la subasta

Subastas realizadas entre Enero y Julio 2013

PARTICIPANTES
(media)

COMPRADORES
(media)

32% 17 12

45% 14 10



ONSEJOS PRACTICOS PARA LA OPERATIVA INTERMEDIADA

g

Evitar exclusividades y contratos que impliquen no tener libertad para elegir con quién, cuando,
donde y como operar. ¢ Qué vamos a firmar?

Escoger bien nuestras contrapartes  y/o intermediarios; compafias con prestigio en el sector,
especialistas en mercado de CO2, de solvencia contrastada y, a poder ser, con presencia proxima.

Saber diferenciar bien entre servicios de asesoria, consultoria y mercado. ¢Qué es lo que nos
conviene?: especializacion.

Informarse y formarse . La informacion es abundante y se actualiza continuamente.

No actuar es especular. Operar varias veces, en diferentes momentos, y aprovechar las
oportunidades y circunstancias del mercado, minimiza el riesgo. Una buena gestion de nuestros
derechos, nos puede suponer un ahorro importante de costes

Desconfiar de la operaciones “low cost” y de quién dice tener la certeza de lo que va a suceder
mafiana. En el EU-ETS no se ha cumplido ninguna de las previsiones.

El mercado de emisiones ofrece oportunidades para la empresa mas alla de sus obligaciones
medioambientales, pero su negocio no es “‘comprar y vender humo”... Se debe operar pensando
siempre en cubrir las necesidades de nuestra empresa y no en intentar “asaltar la banca”.
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MERCADOS DE CO, — Caracteristicas periodo 2013-2020

R |~
e

Ano Millones de t de CO,
2013 1974
2014 1937
2015 1901 . L
Caps” maximos
2016 1 865
2017 1829
2018 1792
2019 1756
2020 1720
Menos del 50% respecto al nivel de la No se ajustara
actividad inicial
Entre el 50% y el 75/ respecto al nivel Se ajustara al 50% de la asignacion
de actividad inicial inicial
Entre el 75% y 90% respecto al nivel Se ajustara al 25% de la asignacion
de actividad inicial inicial
90% o mas, respecto al nivel de Se ajustara al 0% de la asignacion

actividad inicial inicial
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SITUACION FINAL FASE 2 (2008-2012) - Europa

Se establecen tres formulas basicas de asignacion:

1- 100% subasta para generacion eléctrica

Se prevé un régimen de excepciones para determinados Estados, principalmente de
Europa del Este.

(deslocalizacion)

100% asignacion gratuita a los sectores expuestos

a fugas de carbono

Sectores de actividad mas expuestos a competencia internacional hacia paises

carentes de normativa 0 con normas menos estrictas sobre emisiones de gases de
efecto invernadero.

3- Introduccién gradual de la subasta

expuestos a fugas de carbono

para los sectores industriales que no estan

incrementar hasta el 70% en 2020 con el objeto de alcanzar el 100% en 2027.

Empezaran con un 20% de subasta en 2013 para

ASIGNACION 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Factor de
correccion  (0,942721510,92634731|0,9097805210,89304105|0,87612124|0,85903685|0,8417395|0,82438204
intersectorial

"SENDECO,
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SITUACION FINAL FASE 2 (2008-2012) - Espaiia

Asignacion
2008-2012
Emisiones | Emisiones | Emisiones | Emisiones | Emisiones | (nillones
Numero de | 2008 2009 2010 2011 2012 de

Sector instalaciones | (MtCO2) | (MtCO2) | (MtCO2) | (MiCO2) | (MtCO2) | derechos)
Combustion (1.b - 1.c) 454 15.59 15.29 15.81 15.76 15,57 03.44
Generacion: otros 12 0.69 0.81 0.88 0.77 0.43 3.24
Generacion: carbon 26 44.07 32,11 21.38 40,19 49.71 174,98
Generacion: ciclo combinado 36 31.50 28.01 22.64 18.28 14,27 86.67
Generacion: extrapeninsular 21 11.84 11,71 11.39 10.85 10.51 36,30
Generacion: fuel 1 0.63 0,20 0.12 0.00 0.00 0.00
Industria: azulejos y baldosas 37 1.15 0.77 0.84 0.97 0.96 7.42
Industria: cal 24 2,19 1,91 2.09 2.00 1.76 12,39
Industria: cemento 37 23.40 18,22 17.76 15.03 13.73 146,20
Industria: fritas 23 0.47 0.34 0.41 0.41 0.38 3.20
Industria: pasta y papel 116 4,68 4.26 442 4,37 4.33 27,71
Industria: refino de petroleo 13 14,60 13,75 13.28 14,08 15.05 87.96
Industria: siderurgia 32 7,97 6.40 7.51 7.15 6.39 49.06
Industria: tejas v ladrillos 287 2.83 1,49 1.28 1,12 0.86 21.79
Industria: vidrio 38 1.85 1.65 1.68 1.69 1.66 10.84
Subtotal: Generacion 105 88.73 72.84 56.41 70,09 74,93 301,18
Subtotal: Combustion (1.b - 1.¢) 454 15,59 15,29 15,81 15,76 15,57 93.44
Subtotal: Industria 607 59.14 48,81 49,26 46,82 45,12 366,59
TOTAL INSTALACIONES 1.166 163.46 136.94 121.48 132,68 135,62 761,21

10% excedente aprox.

Fuente: www.magrama.es
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SITUACION FINAL FASE 2 (2008-2012) - Espaiia

'.SENDECOZ

Cobertura absoluta de la asignacion en el periodo 2008-2012:
(A-E)

Combustion (1.b - 1.¢)
Generacibin: otros
Generacion: carbén
Generacion: ciclo combinado
Generacion: extrapennsular
Generacion: fuel

Industria: azulejos v baldosas
Industria: cal

Industria: cemento

Industria: fritas

Industria: pasta y papel
Industria: refino de petrdleo
Industria: siderurgia

Industria: tejas v ladrillos
Industria: vidrio

Subtotal: Generacion
Subtotal: Combustion (1.b - 1.¢)
Subtotal: Industria

TOTAL INSTALACIONES

Emisiones (Mt CO2-eq)
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Subtotal: Generacion 107.64 9972 | 10575 88.73 72,84 56.41 70.09 74.93
Subtotal: Combustién (1.b - 1.c) 16,95 13,98 14,92 15,59 1529 15,81 15.76 15,57
Subtoetal: Industria 65.30 66.01 65,88 59.14 48.81 49.26 46.82 45,12
TOTAL INSTALACIONES 189.89| 179.71| 186.55| 163.46| 136.94| 121.48| 132.68| 13562

[115.423.893

-353.492

-12.490.268 [

-28.028.780

-20.004.776 O

-047.363

12.727.859

12.435.270

[ 158.055.696

1.202.051

[ 5.655.785

117.204.023

113.644.167

[114.207.684

2.300.146

-61.824.679 ]

[ 115.423.893

—  1117.432.681

I 71.031.895

EU-ETS excedentario en 2.000 M EUA

SENTIMIENTO

Fuente: www.magrama.es

BAJISTA




e

SITUACION INICIO FASE 3 (2013-2020) - Europa
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EUA’s sobrantes fase Il utilizables durante la fase Ill. Canje automético en EUTL

Revision Directiva en 2014, ¢ que sectores contindan en riesgo fuga carbono? En caso no
continuar, asignacion gratuita en 2015 entorno al 65%

Aparte asignacion gratuita, se podran adquirir derechos en subasta o mercado secundario. A
efectos practicos, para mayoria de instalaciones habra pocas variaciones.

Utilizacion minima de CER/ERU, en todo el periodo, del 11% en base a asignacion 2008-12,
descontando el % ya utilizado (normalmente 7,9%)

CER/ERU “elegibles” seran transformados en EUAs a través de aplicacion en EUTL. El canje
se efectuara manualmente por el solicitante dentro de las cantidades limitadas por la Directiva

Aplicacion del BACKLOADING : ¢Menos liquidez y subida de precios?

Derechos ahorrados en 2013-14, podran ser necesarios en afios posteriores. GESTION
ACTIVA DE CARTERA

Asignacién primaria condicionada a capacidad productiva cubierta.

SENDECO,
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EL PRECIO DEL CO,

EUA DEC13 (ECX)
Ell

ERU DEC13 (ECX) CER DEC13 (ECX)
El

212 013 2082 1
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o Oferta — Demanda
- Sector financiero mas o menos activo. Banca de inversion, fondos, etc...
- Coberturas ante publicacion de datos relevantes para el mercado
- Demanda de utilities
- Actitud especuladores: Rebotes técnicos...

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

- Subastas por parte de los gobiernos que aportan liquidez

o Condiciones Meteoroldgicas
- Situaciones climaticas extremas (olas de frio, calor, etc.)
- Lluvias mas o menos abundantes, deshielos,...

- Viento




EL PRECIO DEL CO.,,. Formamon de preC|os Variables FUNDAMENTALES

o Precio relativo materias primas : carbon, electricidad, gas y petréleo (switch price )
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SENDECO,

La Comision Europea ha puesto en marcha un debate sobre las opciones para la reforma estructural del
sistema de comercio de emisiones de la UE (EU ETS ) para hacer frente al creciente excedente de derechos
de emisién que se esta acumulando , en gran parte como resultado de la crisis econémica.

BACKLOADING

Como medida a corto plazo , la Comision y el Parlamento Europeo han aprobado la iniciativa de posponer la
subasta de 900 millones de derechos de emision de los afios 2013-2015 hasta 2019-2020

Tras una primera votacién nula, el Backloading se aprob6 en el Parlamento Europeo y esta pendiente de la
aprobacion final del Consejo Europeo para su aplicacion.

Informe sobre el estado del Mercado Europeo de Carb  ono — CE (noviembre 2012):

La Comision, en el primer informe que elabora sobre mercado de CO2, abre el debate y manifiesta la
necesidad de aplicar reformas estructurales que ayuden a regular la enorme desigualdad existente entre
oferta y demanda:

1.Incrementar el objetivo global de reduccion de emisiones de GEI de la UE en 2020 del 20% actual al 30%
respecto a las emisiones del aifio base (1990)

2.Retirar de forma permanente un cierto nimero de derechos de la fase 3

3.Revisar la reduccion anual del 1,74 % de los derechos de emision de la UE (al 2,25%)

4.Incorporar nuevos sectores al Régimen de Comercio de Derechos de Emision

5.Limitar el acceso a créditos internacionales (CER/ERU)

6.Introducir mecanismos discrecionales de control de los precios (fijar precio minimo — FLOOR)
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EL PRECIO DEL CO,— Reforma estructural: “Backloading”

Fizure 6: Example of a possible profile of annual 1zsuance of allowances, uze of international credits and
surplas development
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"SENDECO,

EL PRECIO DEL CO,— Reforma estructural: “Backloading”

Fizure 7: Example of a pozsible profile with large change in the auction profile
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EL PRECIO DEL CO,— Evolucién

Evolucién precio EUA 2008-2012

g C2ITUFZUTE 4,815 4,0 4,850 4,65; U, Ue; [+1,51%)
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EL PRECIO DEL CO,— Evolucién

Evolucion precio EUA 2013

Fuerte subida de precios
Manifestaciones a favor del electricidad alemana e il

backloading favor del

backloading

Manifestaciones en contra

del backloading Se aprueba el

backloading en el
Parlamento
Europeo

Los Verdes ven
dificil pactar con
Merkel

Sentimiento positivo
ante el segundo
; , Voto en contra del intento de aprobar el
Votacién contra del backloading de backloading en el backloading
la Comision de Industria de la UE Parlamento Europeo

307 14 21 28 D4 11 18 25 o4 11 iR 25o0z o 15 22 : 13 20 27 03 10 17 =24 01 o8 15 ) 'ps 12 19 26 02 09 16 23 30 07 14 21
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EL PRECIO DEL CO, -

Previsiones

Company
Commerzhank
Consus

Nomisma Energia
Foint Carbon
schwarzthal
FowWatt Consulting
Soclete ﬁPﬂEralE-
cchach Solutions
Unicredit

H_ -'1'5;:

4.

I': ™
ol

A .76

A Bl

i T 0 R 5 B |

4.3
B

(]

R O [ N |

Fuente: Thomson Reuters



EL PRECIO DEL CO,— Previsiones

Las previsiones no se han cumplido

ABRIL 2008:

I S AT T T £
20€-24€
JP MORGAN 25€ 35€
DEUTSCHE BANK 35€
CREDIT AGRICOLE 40€
SOCIETE GENERALE 22€

Fuente: Point Carbon
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EL REGISTRO — Nociones basicas de funcionamiento

o Necesidad de dar de alta cuentas de confianza para poder transferir derechos
o Proceso de activar cuentas de confianza tarda 7 dias habiles
o Se pueden dar de alta un namero ilimitado de cuentas de confianza

o Dar de alta cuentas de confianza no obliga a realizar ningun tipo de transaccién ni conlleva
coste alguno

o Transferencias de derechos precisan 26 horas para hacerse efectivas

o Para poder realizar transferencias inmediatas, se precisa disponer de una Cuenta de _
Negociacion (trading). Este tipo de cuentas requieren un proceso de apertura mas complejo y
un coste mayor que las cuentas de instalacion

o En el caso de instalaciones en estado de exclusion de la fase 3, sus cuentas de instalacion
quedan bloqueadas y en el caso de necesitar hacer alguna transaccion, deberan disponer de
una cuenta de persona o trading

o Firmas autorizadas y representante adicional. Requerimiento para las transacciones.



EL REGISTRO — Nociones basicas de funcionamiento

https://ets-registry.webgate.ec.europa.eu/euregistry/ES/index.xhtml

About this site | Contact | Legal nofice | Privacy statement |ﬂ

European Commission

& |J Climate Action

nergy for a Changing World

| WELCOME TO THE SPANISH SECTION OF THE UNION REGISTRY

The Union Registry centralizes the activities of all the national registries in a single registry, common for all the States participating in the Community's Emissions Trading Scheme and the
Kyoto Protocol, according to Directive 2009/29/EC.

Account Request For further information regarding the accounts administered by Spain, please contact RENADE's Help Desk at correo titulares@renade es or at +34 902 333 409. For further information on
the Spanish National Registry, please visit the following websites:

* Mandatory Fields

A

_L - Climate Change secfion of the Ministry of Agriculture, Food, and Environment (MAGRAMA) website:

- Old Spanish National Registry website: www.renade es

http/iwww. magrama.gob.esfes/cambio-climaticoitemas/comercio-de-derechos-de-emision/el-comercio-de-derechos-de-emision-en-espana/registro-nacional-de-derechos-de-

emision/default.aspx
version 8.1 472153 build on 2013-03-29_18-012-00. Page ref #3101 211072013 18:33:45



EL REGISTRO — Nociones basicas de funcionamiento

Contact | Privacy Statement | Engfish {en} |_V_E

E EUROPEAN COMMISSION AUTHENTICATION SERVICE
(ECAS)

European

Connrasion External

EUROPA » Authentication Servic

New password Sign Up Help

]_Og i N rot recistered vet

1s the selected domain correct?
External Changs it

authenticates your identity on European e et Br e et ol s
( Commission websites )

Password

CSEUR

requires you to authenticate
Mobile phone

International format including country code, e.g. for Belgium: +32 123
45 67 B3

P More aptions...

Lost vour password?

* Required fields

Last update: 09/10/20132 (3.5.1.2-m) | 7 m= | 4 Top




EL REGISTRO — Nociones basicas de funcionamiento

RAMILELL . FI VALY SR | CRgEs) (=n)

ﬂ EUROPEAN COMMISSION AUTHENTICATION SERVICE
(ECAS)

I'_l;-rl'!u.'j.:.:c-n External

EUROPA » Authentication Service 3 SMS text challenge authentication

Mew password  Sign Up  Help

\' Authentication by SMS text

challenge
% '_!r Enter the challenge sent to your mobile phone by SMS text message. It
S might take several minutes for the message ko reach your mobile
phone.

authenticates your identity on European
( Commission websites )

Username or &-mail address

CeEOR .2

’ 4 Mobile phone number
reqguires you to authenticate

SMS text challenge

* Required fields

Last update: 0%/10/2013 (3.5.1.2-m) | 396 ms | 4 Top




EL REGISTRO Nociones baS|cas de funC|onam|ento

|..l.'|'J'|.'-J-']|.":.l'l|- debraderidn | AreiT s O eall web | Coniscio | Maobs el | Deesdsr e de- Coiiisko .w'u' =S
Ewrapean (ommission

T ... (limate Action

Emerqy for & Changing Warld *r

BIENVEMIDD AL AREA ESPANOLA DEL REGISTRO DE LA UNION

Aainn s D ElhgmumEmewmm@mmmmmmW WMMMEMPEWNHMWMMWM
Bnsdie g s Qelos pEasnan derachos de emision v & Profooolo de Kicto, sagin &3 Directiva 200290CE

Prigina inicial Para cuakguier infoomacion refacionanda con kas cuenias atibusdas a Espafia, pueden drigine al Senvici de Alencidn de RENADE en a direcoson comeo iutares@renade e5.0 en ef nimen
Lis%a do tarsas +34 002 333 409, WMWWMMEIWMWMMMWHM

- Web def anliguo Regishno Nacional de Denechas de Emisiin (RENADE) waiw ienace &5
- Area Camblo Climatic op L web del Ministerio de Agricuftina, Alimentaciin y Medio Ambiente (MAGRAIA)

Tuanta
Seficilar cuenks RIEEC s MAgTaMa.gob. esies camibio-clmaticslemas comencio-de-gerechos-de-emision/el-comantio-de-derechos-ge-emision-en-espanatregisini-nacional-ge-derechos-de-
[ — emisianRaiaul 3o

= Lampoy pbesg el

i

warpse § 1 MCURY ekl SO L0SSE_FE-0G-00. Puge red @001 SUSLGRNN 1T 31 06
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turepean Commission

Climate Action

Energy for a Changing World

Dmne g2 Doy
MaSECr wun datoy covponaiey
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Cusnta
Solicthsd do cupnily
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& Camga b boriaa

T

Civtarion de busgaeds de cusnta

Idestrcadaor ldombse Estado Perads
Esiato de lo cusnts [ ~ Elj 19 periodn — [=|
ldentfcador de Ls iInstalacsn / dal
T Hombse del Kular de cuenta oandor adrse Grupa
- Selecoione un Epo — |E ~ Any — __T
Bosgueida Buscar v sapoilai
Fesutindos de la bisgqueda da cuentn
Pagima 1 die 1 (3¢ han encontrado & fites ) 1of=]
& M & & ~ Iderdifscator de la ©
; 1 Iy 1 0 - & - Mombee del bihslar de  © .
Mimere o Hombsie o Tips e Pati Grupa Saiio | Esisd ornithes m‘l.l].lnlﬁqu-llvbﬂarm:l::“ Accsones
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EU-100- Coenta de habares
SO0BT40-0.82 peronal ||| ill Ecitesinc
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furapean Commisiion

Climate Action

Energy for a Changing Warld
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furspean Commission
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i
|
[laras s Bai Datos prncipahis de le cuwrts | Habama Rugrenentaaten acionimdos Reprassnianies auToragad saticanmian Exfados de cuentes
g hicer sy dalol pervonaiey
Paging inktiad Coantas del titutsr
Lista de tareas Todss las cushlas del Bhlar ge i4 cuenla sctual son de confisnza En el cusdis siguierie Sgurh una lisfa de salas cuernlas
R T s e o
Cuentss Cuenia B Denpaminackin de la cusnia
Folicited e cusnta ES-121-853-0-2
Transaccanes ELL- 100 5065740082

Pégina 4 de 1 {se han encontrade 2 filss) L

= Campon chilg slorias

i Otras cuentas

Peede afadir cuentas a la lsta de cuentas de conflanza de ta cuenta achssl en el cusdio siguienie.

Pagina 1 de 4 (s2 han encontrado 3 fias) == = 10[=]

Cuenia & Titulas de la cuenta B Denominacibn de la cuenta -
EU-100-5017
EU-100-5008
EU-100-5017
EL-10:0-5007
GEA21EN
EL-100-5009
ELU-10:0-5005
EU-100-5018
Eu- 1005007
EL-100-5007
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EL REGISTRO — Nociones basicas de funcionamiento

“SENDECO,

Confirmar la adicion de la cuenta de

confianza

Confirme que desea anadir la cuenta
siguiente de la lista de cuentas de
confianza de la cuenta EU-100-

S016896-0-42.

Mimero
CH-100-72-0

Titular

Mombre y apellidos

Observaciones

Confirmar

Anular
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"SENDECO,

“ EUROPEAN COMMISSION AUTHENTICATION SERVICE
(ECAS)

European

Cornmission External

EUROPA » Authentication S e » ECAS Signature

X Logout Change password Account information  Help

! Juan Ramon MORAGAS MARCO (jmora242) | External

ECAS Signature

Welcome Juan Ramon MORAGAS MARCO to the ECAS Signature page.This page allows you to digitally sign 2 transaction using your ECAS
password.

The CSEUR application is asking you to sign a transaction

The transaction has the following description: Afadir firma de cuenta de confianza

o i
P See the complete transaction Printer-friendly Version

To sign the transaction, please enter your ECAS password

Firme la actualizacion de la lista de cuentas de confianza con su contrasena segura

Reason

Password * [ ]

Mabile phone * [
Intemationa! format including country code, e.g. for Belgium: +32 123 45 67 8%

* Reguired fields




el
EL REGISTRO — Nociones b

asicas de funcionamiento

EUROPA » Authentication Service » ECAS

ECAS Signature

Reason

Username

* Required fields

The CSEUR application is asking you to sign a transaction

The transaction has the following description: Afadir firma de cuenta de confianza

P See the complete transaction

Enter the challenge sent to your mobile phone by SMS text message. It might take several minutes for the message to reach your mobile phone.

Mobile phone number b

SMES text challenge * [

EUROPEAN COMMISSION AUTHENTICATION SERVICE
(ECAS)

External

Signature

X Logout Change password Account information  Help

1 Juan Ramon MORAGAS MARCO [imora242) | External

@ Printer-friendly Version

Firme la actualizacion de la lista de cuentas de confianza con su contrasena segura

or e-mail address [

R G

Last update: 09/10/2013 (3.5.1.2-m} | 543 ms | 4 Top




Conectado como jmora242 | desconexitn | Acerca de esta web | Cont: | Mota legal | Declaracion de confidencialidad |

European Commission

ClimateiAction

nergy for a Changing World

Juan F

URID: ES0000
Dar: e
Modificar sus datos personales

Pagina inicial ;
g Datos principales de la cuenta Hah Rep autorizados Rep, 2 storizads dicii fs ‘Cuenfas de conflanze Estados de cuentas

Lista de tareas

F———

Return to Search

Todas las cuentas del titular de la cuenta actual son de confianza. En el cuadro siguiente figura una lista de estas cuentas.

Cuentas
Solicitud de cuenta -
e Pagina 1 de 1 (se han encontrado 2 filas) | 1E? E
Cuenta £ Denominacion de la cuenta s
+ Campos obligatorios ES5-121-852-0-2
EU-100-5005740-0-52
ﬁ: - Pagina 1 de 1 (se han encontrado 2 filas) 10 IE‘
Otras cuentas
Puede afadir a la lista de tas de a de la cuenta actual en el cuadro siguiente.
Pagina 1 de 4 {se han encontrado 35 filas) - »i 10 |E|
Cuenta < Titular de 1a cuenta < Denominacion de la cuenta ¢ Observaciones < Estado © Accion
EU-100-501 . . i I De confianza | Eliminar
EU-100-500 De confianza Eliminar
EU-100-501 De confianza Eliminar
De confianza Eliminar

EU-100-500



EL REGISTRO — Nociones basicas de funcionamiento

European Commission

Climate Action

Energy for a Changing World

i
1
Darse de baj
sus dalosPecgonales

Pégina inicial
Lista de tareas

Hombre de la larea |E|

Identificador de la solicitud

Estado de la tarea =l
Fecha de inicio =g 20012012 De: Hasta
Cuenias L
Solicitud de cuenta Fecha de vencimiento = 11/2012 Dy ‘Hasta
Solicitar cuenta
Transacciones Filtro Filtrar v exportar

= Campos obfigatonios

i Resultados del. filtro
10

Pagina 1 de 1 (se han encontrado 1 filas)

% v e 1 & Identificador de © Fechade © Fechade <
C Nombiee ¥ | Solicitante Hescnpeion e be i la solicitud inicio vencimiento Eatado
Adicion de |a cuenta ala Approval of addition of account CH-100-72-0 to 21/10/2013 Mo
lista de cuenias de Trusted Account List of account EU-100- ES000000652039 287786 16:32:27 licitad
confianza 5016895-0-42 e Sechacy

Solicitar tarea Anular solicitud de tarea Asignar




SENDECO,

EL REGISTRO — Nociones basicas de funcionamiento

Cuentas
Solicitud de cuenta
Solicitar cuenta

Transacciones

= Campos obligatorios

14

Fecha de inicio =

Fecha de vencimiento =2

Hasta

Hasta

Filtro Filtrar y exportar

Resultados del filtro

- Pagina 1 de 1 (se han encontrado 1 filas) . .

Fechade 2 I
vencimiento

- N \dentificador de 5 | Fechade ©
Brseopein &= 2 lasolicitud | inicio Eslado

Solicitar tarea Anular solicitud de tarea Asignar

Informaci dicion de fa cuenta & Ia Iista de coentas de confianza Observaciones

Descripcion:
Approval of addition of account CH-100-72-0 fo Trusted Account List of account EU-100-5016596-0
-42

De: ES000000682039
Identificador de i3
salicitud: 2ELIRG
Fecha de inicio: 2111002013 16:32:27
Fecha de vencimiento:
Estado: Solicitado
Prioridad: Media

. SD Agent. R tant
Destinatario: T

Peticion: 287786




Darse de baja
Modificar sus dafos personales

Pdgina inicial
Lista de tareas

Cuentas
Soiicitud de cuenta
Solicitar cuenta

Transacciones

= Campos obligatorios

T

European Commission

Climate Action

Energy fora Changing World

Confirmar la adicion de la cuenta de confianza

Confirme que desea afiadir la cuenta siguiente de la lista de cuentas de confianza de la cuenta : EU-100-5016896-0-42_

Nimero:
CH-100-72-0

Titular:
Mombre y apellidos:

Observacionss:

Aprobar Rechazar

wersion 8 1 4#2153 build 2013-03-28_15-02-00. Page ref. #085 21/10v2013 172446
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Modificar sus datos personales

Pagina inicial
Lista de tareas

Cuentas

Solicitud de cuenta
Solicitar cuenta

Transacciones

= Campos obligatorios

L

European Commission

Climate Action _
Energy fora Changing World

Confirmar la adicion de la cuenta de confianza

Confirme gue desea afiadir la cuenta siguiente de lIa lista de cuentas de confianza de la cuenta : EU-100-5016896-0-42_

Nimero:
CH-100-72-0

Titukar:

Mombre y apellidos:

Observaciones:

Confirmacion

Esta a punio de aprobar la siguiente solicitud 287786
Confirme su eleccion antes de introducir una observacion

Observaciones:

Confirmar

Anular

wersion 5.1.4#2153 build 2013-03-28_18-02-00. Fage ref. #2185 21/10V2013 17:24:48
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European Commission

Climate Action

Energy for a Changing World

Darse de baia
Modificar sus datos personales
ETN Confirmar la adicion de la cuenta de confianza
Pagina inicial
Lista de tareas Confirme gue desea afiadir la cuenta siguiente de Ia lista de cuenias de confianza de la cuenta | EU-100-5016596-0-42.
e
2 L A Himero:
CH-100-72-0
Cuenias
Solicitud de cuenta Titular
Soficitar cuenta
Transacciones Mombre y apellidos:
= Campos obligatorios Observaciones:

an

wersidn §.1.4#2153 build 2013-08-20_18-02-00. Page ref. #3085 21/10/2013 17:26:33
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SENDECO2, { QUIEN SOMOS?

eFundada en 2004 como primera *Referente en el Sur de Europa _en la
plataforma espafiola para compraventa compraventa de derechos de emision de
de derechos de emisién de CO2 CO2

*Mas de 600 clientes en toda Europa

Socios de referencia_:
*BANCO SABADELL
*ROS ROCA
*GRUPO HERA

GBI SERVEIS

*Presencia en Barcelona,
Madrid, Castellon, Milan'y
Lisboa

Acuerdos Institucionales de

Acuerdos de colaboracion, entre otros colaboracion, entre otros:
“HISPALYT “GENERALITAT VALENCIANA

«UNESID CAMARA DE COMERCIO DE
*AENOR CASTELLON
*FUNDACION FORUM AMBIENTAL *GOBIERNO DE MURCIA

*GENERALITAT DE CATALUNYA
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ENDECO2, ¢ QUE SERVICIOS OFRECEMOS7

,ti\.st::sr::nramuanto‘"’iW

ESPECIALIZADOS EN ASESORAMIENTO TECNICO Y
RELACIONES CON LAS ADMINISTRACIONES:

-Informe anual de seguimiento

- Informe variacion capacidad productiva y ceses

- Informe de mejoras

- Procesos de verificacion y asistencia a verificaciones

- Modificaciones Plan de Seguimiento

- Instalaciones excluidas

- Solicitudes de ampliacion de asignacion y nuevos entrantes
- Notificaciones

- Autorizaciones y revisiones de autorizaciones

-Respuestas a requerimientos de la Administracion y a no
conformidades del érgano competente a Planes seguimiento
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ENDECO2, ¢ QUE SERVICIOS OFRECEMOS?

SENDECO,

*OFRECEMOS ACCESO A LOS MERCADOS DE
CO2 de forma facil y econémica

«INDEPENDIENTEMENTE DEL TAMANO DE LA
EMPRESA. Somos el puente entre la liquidez
minorista de las PYMES y el volumen mayorista de
las Grandes Empresas

LIQUIDEZ PANEUROPEA. Igual que en muchos
otros sectores, el mercado ha dejado de ser
doméstico para pasar a ser GLOBAL. Gracias a
nuestras oficinas en Europa, podemos garantizar el
acceso a mayor liquidez a los mejores precios

*MAS DE 200 MILLONES DE TONELADAS
NEGOCIADAS DESDE 2004

*ESPECIALISTAS EN EMPRESAS INDUSTRIALES

*GESTION DE LA CARTERA DE DERECHOS

*PLANIFICACION ESTRATEGICA . Muy importante
en Fase 3. Comprador neto?, vendedor?

ESPECIALISTAS EN MERCADO DE
EMISIONES




SENDECO,

SENDECO2: http://www.sendeco2.com/

THOMSON REUTERS - POINT CARBON:  http://www.pointcarbon.com/

UNFCCC: http://unfccc.int/
BANCO MUNDIAL: http://www.worldbank.org/
COMISION EUROPEA: http://ec.europa.eu/dgs/clima/mission/index en.htm

AGENCIA EUROPEA DE MEDIOAMBIENTE: http://www.eea.europa.eu/es

MINISTERIO: http://www.magrama.gob.es/es/




SENDECO,

iGracias!

SENDECO2
Paseo de Gracia 19 — 32 planta
Edificio de La Bolsa de Barcelona
08007 — BARCELONA
Tel: +34 932414723
Fax: +34 933041694
iInfo@sendeco2.com

Cuenta de trading : EU-100-5020183-0-97



