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Forord

Energimyndigheten har fétt i uppdrag av regeringen att arligen utarbeta och
redovisa en analys av den globala utsldppshandeln. Analyser avser storre
marknadspaverkande hidndelser under dret, omsatta volymer samt kommentarer
till denna utveckling. Foljande rapport utgor slutredovisningen for uppdraget ar
2011.

Rapporten omfattar en introduktion till den globala utsldppshandeln och EU:s
handelssystem, marknaden for europeiska utslédppsratter, marknaderna for de
projektbaserade mekanismerna, utveckling av handeln med tilldelade
utsldppsenheter, utvecklingen péa den oreglerade marknaden samt utvecklingen
handelssystem utanfor Europa.

Rapporten har tagits fram av Sophie Bohnstedt, Mats Bladh och Marie Karlberg
med Jennica Broman som utredningsledare. Mikaela Sahlin har deltagit som
intern kvalitetssikrare for rapporten.
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1 Sammanfattning

Rekordlaga priser har noterats under 2011, bade far europeiska utsldppsritter och
utsléppskrediter frén projektbaserade mekanismer. Utsléppsrittspriset inom EU
ETS har under 2011 varierat mellan 7,1 och 17,4 euro per ton. Handelser i
omvérlden, frimst kdrnkraftsolyckan i Japan, trissade upp priset i borjan av aret.
Under sommaren sjonk utslédppsréattspriset med dryga 20 % bland annat pd grund
av skuldkrisen i Europa.

Lagkonjunkturen skapade ett 6verskott av utsléippsritter

De totala vixthusgasutsldppen inom EU ETS 6kade med 2,6 % mellan 2009 och
2010. Det beror till stor del pa att europeisk industri borjar aterhdmta sig fran
lagkonjunkturen aret innan. I sparen av den ekonomiska krisen har manga
verksamhetsutdvare haft ett overskott av utslappsritter under de forsta aren av
handelsperioden.

Omsittningen av utslidppsritter har okat

2010 var forsta gdngen sedan starten av EU ETS som omséttningen av
utslappsrétter minskade jamfort med foregdende dr. Minskningen var dock inte
bestdende, under perioden januari till november 2011 har 5154 miljoner
utsldppsrétter omsatts. Det dr 14 % hogre dn samma period foregéende &r.

Nya regler for CDM-projekt

Nytt beslut om restriktioner kring vilka typ av CDM-projekt har fattades av
Europaparlamentet. Beslutet innebér att utsldppsenheter fran N>O- samt HFC23-
projekt inte kan fir dverldmnas under tredje perioden av EU ETS. Aven i linder
utanfor EU diskuteras att infora restriktioner for anvindandet av utsldppsenheter
frén sa kallade industrigasprojekt.

Genomsnittspriset pa sekundidrmarknaden for CER var under éret (t.o.m. 12
december) 10 euro per ton. Priset pa CER har varierat mellan 4,5 och 13,2
euro per ton

Kina fortsitter dominera som virdland for CDM-projekt

Kina dr det dominerande séljlandet av utsldppskrediter frdn de projektbaserade
mekanismerna. Ett dkat intresse for krediter frdn projekt i Afrika och Centralasien
har dock inneburit att linder fran dessa omraden har dkat sin marknadsandel
jamfort med tidigare ar. Storbritannien, Japan och Schweiz ar fortfarande
dominerande koparlénder.

Osikerhet efter 2012 paverkar marknaden

Avsaknaden av ett internationellt klimatavtal efter 2012 da forsta
atagandeperioden under Kyotoprotokollet gér ut skapar osédkerhet pa marknaden. I
brist pa ett bindande globalt klimatavtal efter 2012 kommer det reviderade

! Prisutveckling till och med 13 december 2011.



handelsdirektivet” att ge riktlinjer for vilka typer av utslippskrediter som kan
anvindas inom EU ETS under perioden 2013 — 2020.

Efterfragan pa utslippsenheter fran JI-projekt har minskat under 2011
Efterfragan pa ERU har minskat under 2011. Omséttningen pa JI marknaden
under forsta halvaret uppskattades till 240 miljarder euro, vilket &r en marginell
minskning jamfort med samma period under féregaende ar.

Stod for de projektbaserade mekanismerna i internationella
klimatforhandlingar

Trots osdkerheten och avsaknaden av ett nytt internationellt klimatavtal efter
2012, finns det ett fortsatt starkt stod for de existerande marknadsbaserade
mekanismerna bland Kyotoprotokollets parter

Nationella och regionala handelssystem
Framskridna planer pa nationella handelssystem finns bland annat i Australien.
Aven 1 Japan planeras regionala handelssystem ldnkas samman.

REDD vanligaste projekttypen pa den oreglerade marknaden

Under 2010 stod projekt som minskar utsldpp fran avskogning och
skogsforstorelse for narmare en tredjedel av projekten pd den oreglerade
marknaden. Vind- och vattenkraftsprojekt stod under 2010 f6r 17 procent av
projekttyperna.

22003/87/EG.



2 Introduktion till utslappshandel —
globalt och inom EU

Klimatforandringar till f61jd av utslédpp av viaxthusgaser fran méanskliga aktiviteter
ar grunden till savil klimatkonventionen som efterf6ljande Kyotoprotokollet.
Genom att ratificera Kyotoprotokollet har industrildnder atagit sig bindande
utslappsminskningsmal och for uppfyllelse av dessa ér utslédppshandel ett viktigt
instrument. Detta kan sdgas vara den minsta gemensamma ndmnaren for de
marknader och olika typer av handelssystem som beskrivs 1 foreliggande rapport.

I foljande kapitel ges en introduktion till den globala utslappshandeln samt EU:s
handelssystem for utslédppsritter, EU ETS. For detaljerad beskrivning och analys
av drets prisutveckling och omséttning pa marknaden inom EU ETS se kapitel 3. I
kapitel 7 aterfinns en ord- och begreppslista f6s samtliga avsnitt i rapporten.

21 Global utslappshandel och Kyotoprotokollet

Den globala utsldppshandeln kan sédgas ha sin borjan 1992 da Forenta nationernas
ramkonvention om klimatfordndringar, dven kallad klimatkonventionen, antogs 1
Rio de Janeiro. Under den forsta partskonferensen i Berlin 1995 startade
forhandlingarna om vad som tvéa ar senare skulle resultera 1 Kyotoprotokollet.
Detta &r ett av de viktigaste internationella verktygen for att forhindra
klimatfordndringar och lindra dess effekter. Genom att ratificera protokollet har
industrildnder, eller annex 1-lander som de kallas i protokollet, atagit sig bindande
mél for begransningar av vixthusgasutsldpp’. Sammantaget innebir dessa
begrinsningar att industrilindernas totala utsldpp ska minska med 5,2 procent
under perioden 2008 — 2012 jamfort med utsldppsnivaerna 1990.
Minskningsitagandena varierar efter landernas utgangspunkter och formaga att
minska sina utslapp.

EU och dess medlemslédnder ingér som férhandlande part i protokollet och ska
tillsammans minska sina utslapp med 8 procent. Detta dtagande dr i sin tur
bordefordelat mellan medlemsstaterna®. Kyotoprotokollet innehéller tre sé kallad
flexibla mekanismer for att hjélpa ldnderna att &stadkomma utslappsminskningar
pa ett sa kostnadseffektivt sitt som mojligt:

e Handel med utsldppsrétter
e Mekanismen for ren utveckling

e Gemensamt genomforande

3 Koldioxid, metan, dikviveoxid (lustgas), fluorkolviten, perfluorkolviten och svavelhexafluorid.
* 406/29/EG.



Den forsta av dessa mekanismer &r internationell utsldppshandel, vilket innebar att
lander som har ett utslappsétagande kan handla med det utslappsutrymme de har
fatt tilldelat sig enligt protokollet. Utsldppsenheterna som linderna handlar med
kallas tilldelade utsléippsenheter, AAU (assiged amout units).

Den andra av tre flexibla mekanismerna dr mekanismen for ren utveckling,
CDM (Clean Development Mechanism). Kortfattat innebar CDM att ldnder med
ett utslappséatagande far tillgodordkna sig utsladppsminskningar som generas inom
projekt som genomfors i lander utan bindande utsldappsatagande enligt
Kyotoprokollet. Utsldppsenheterna som skapas inom CDM-projekt heter certified
emission reductions, CER.

Den tredje flexibla mekanismen dr gemensamt genomforande, JI (Joint
Implementation). Liksom for CDM innebaér JI att ett land fér tillgodordkna sig
utslappsminskningar frdn projekt som genomfors i ett annat land. Skillnaden &r att
bada ldnderna 1 detta fall maste ha utslappsatagande enligt Kyotoprotokollet.
Utsldppsenheterna som skapas inom JI-projekt heter emission reduction units,
ERU. De tvé sistndmnda flexibla mekanismerna kallas projektbaserade
mekanismer och beskrivs tillsammans med handel med tilldelade utsldppsenheter
vidare 1 kapitel 4.

Sammanfattningsvis kan det konstateras att det finns ett flertal olika marknader
for utsldppshandel och med dem ett stort antal olika typer av utsldppsenheter.
Utslidppsenheterna i EU ETS, se avsnitt 2.2, heter European Union Allowances,
EUA. EU ETS ér lankat till marknaden for de projektbaserade mekanismerna, via
det s4 kallade lankdirektivet’, vilket innebir att foretag som ingdr i systemet i viss
utstrdckning kan anvdanda CER och ERU for att ticka sina utslépp. I tabell 1
sammanstélls de reduktionsenheter som férekommer inom ramen for
Kyotoprotokollet och deras koppling till EU ETS.

Tabell 1: Sammanstillning av utslippsminskningsenheter som forkommer pa den globala
utslippsrittsmarknaden.

Namn Ursprung Kan anvéndas i Kan anviandas
global handel? for
overlimnande i
EU?
AAU (Assigned Internationella Ja, handel sker da | Nej
Amount Units) utsldppsrétter som | frimst mellan
FN tilldelar varje | stater

land med ett
atagande enligt
Kyotoprotokollet

> 2004/101/EG, har inkluderats i det reviderade handelsdirektivet, 2009/29/EG.
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EUA (European Europeisk Nej Ja, EUA ér den
Union utsléppsrétt som frimsta valutan
Allowances)® anvinds i EU ETS inom EU ETS
CER (Certified Utslappskrediter Ja Ja, men i
Emission fran CDM-projekt begrinsad
Reduction) utstrackning
ERU (Emission Utslappskrediter Ja Ja, men 1
Reduction Units) | fran JI-projekt begrinsad
utstrackning

RMU (Removal Utslappskrediter Ja, handel sker Nej
Units) enligt framst mellan

Kyotoprotokollet | stater

frén in hemska

utslappsminskande

projekt som ror

kolséankor
tCER (Temporary | Utslédppskrediter Ja Nej
Certified enligt
Emission Kyotoprotokollet
Reductions) frén

utslappsminskande

projekt som ror

kolsénkor 1

utvecklingsldnder
ICER (Long-term | Samma som for Ja Nej
Certified tCER, men med en
Emission langre giltighetstid
Reductions)
VER (Voluntary | Utslédppskrediter Nej, accepteras Nej
Emissions frén den inte 1 den globala
Reductions) oreglerade utslappshandeln

marknaden under

Kyotoprotokollet

2.2 EU:s handelssystem for utslappsratter

Utsléppshandel véxte parallellt med de internationella klimatforhandlingarna fram
som ett viktigt klimatpolitiskt verktyg inom EU. 2005 startade EU:s system for
handel med utsléppsritter, EU ETS (Emission Trading Scheme). Férutom EU:s
27 medlemsstater ingér dven Norge, Lichtenstein samt Island i EU ETS. Nérmare

% Se avsnitt 2.2 for vidare information om EU ETS.
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12 000 anldggningar fordelade mellan industrisektorer och energisektorn inom EU
inkluderas.

Systemets forsta handelsperiod 16pte under 2005 — 2007 och den andra, nu
pagaende handelsperioden, sammanfaller med Kyotoprotokollets forsta
atagandeperiod 2008 — 2012. EU ETS ir ett handelssystem av typen “cap-and-
trade” vilket innebér att koldioxidutsldppen frdn de verksamheter som omfattas av
systemet begrinsas av ett forbestimt utslappstak. Verksamhetsutovare inom
systemet &r skyldiga att vervaka och rapportera sina utsldpp av koldioxid till
tillsynsmyndigheten’ i respektive medlemsstat, for att sedan éverlimna
utsldppsritter motsvarade sina koldioxidutsldpp déir en utsldppsritt motsvarar ett
ton koldioxid. For att ticka sina utslédpp kan ett foretag antingen kopa de
utslappsritter det behover, eller vidta utsldppsminskande atgiarder vid den egna
anldggningen. Beroende pa priset pa utsldppsratter kommer olika
utsldppsminskande atgérder att vara Id6nsamma, vilket ocksé dr ett av
handelssystemets huvudsyften — att na utsldppsminskningar pd ett sd
kostnadseffektivt sdtt som mojligt.

221 Energiintensiv industri, forbranningsanlaggningar samt flyg

De verksamheter som ingar i handelssystemet dr energiintensiva industrisektorer
samt forbranningsanlaggningar 6ver 20 MW. I Sverige ingar, efter godkédnnande
av Europeiska kommissionen, dven mindre forbranningsanlaggningar i systemet
under forutsittning att de dr anslutna till fjirrvirmenét med en kapacitet dver 20
MW. De sektorer som &r inkluderade ér oljeraffinaderier, jarn- och stalindustrin,
malmtillverkning, mineralindustrin (cement, kalk, glas och keramik), pappers- och
massaindustri samt forbranningsanldggningar med en installerad effekt 6ver 20
MW.

Fran och med den tredje handelsperioden, 2013 — 2020, kommer en rad
forandringar ske, se faktaruta 1. Bland dessa fordndringar finns en utdkning av
systemet 1 form av fler vixthusgaser och fler sektorer. Redan fran den 1 januari
2012 kommer flygverksamhet att omfattas av systemet. Detta innebér att
flygningar till eller fran en flygplats inom savil EU som inom EES-ldnderna
inkluderas 1 systemet. Sedan januari 2010 har flygoperatorer haft krav pé att
vervaka sina utslipp enligt en sirskild évervakningsplan.®

Majoriteten av anldggningarna som omfattas av EU ETS 1 Europa faller under
kategorin ”forbranningsanlaggningar med en installerad kapacitet over 20 MW,
se figur 1. Har ingér exempelvis de flesta el- och fjarrvirmeanldaggningarna. |
Sverige har man valt att &ven valt att inkludera mindre fjarrvirmeanldggningar,
under forutsattningar att de dr anslutna till ett fjarrvarmenét 6ver 20 MW. I figur 1
ingdr dessa anldggningar i kategorin in-optade anldggningar”.

71 Sverige ir Naturvérdsverket tillsynsmyndighet for handelssystemet.
¥ Naturvardsverket (2011).
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M Forbrénningsanlaggningar med
installerad effekt 6ver 20 MW

B Mineraloljeraffinaderier

m Koksugnar

B Malmtillverkning

W Jarn och stal

m Cementklinker/kalk

m Glas/glasfibrer

= Keramik

Papper och massa

m Ovriga anlaggningar in-optade i EU ETS
enligt artikel 24 av Direktiv 2003/87/EG

Figur 1: Fordelning av anldggningar i EU ETS. Kiilla: Europeiska kommissionen (2011).

2.2.2 Marknaden och dess aktorer

Anledningen till att det finns en marknad och att en handel med utslappsritter
uppstar beror pa att det finns ett utbud och en efterfragan — vilken ocksa styr priset
pa utsldppsritter. Utbudet p4 marknaden utgors av det totala antal utsléppsrétter
som tilldelas gratis eller som finns tillgéingligt for auktionering. Aven
utsldppsminskningsenheterna fran de projektbaserade mekanismerna
verksamhetsutovarna har mojlighet att tillgodordkna sig utgor en del av utbudet pa
marknaden.

Efterfragan styrs av foretagens behov, det vill sdga deras faktiska utslépp.
Efterfragan paverkas i storre utstrackning av externa faktorer &n vad utbudet gor.
Verksamhetsutovarnas utslapp varierar med exempelvis véader, konjunkturldge
och brénslepriser. Marknaden och faktorer som paverkar den beskrivs i storre
utstrdckning i kapitel 3. I figur 2 visas prisutvecklingen for europeiska
utsldppsritter sedan starten av EU ETS 2005.

13
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Figur 2: Prisutveckling utslippsritter 2005-2011. Killa: Point carbon (2011)

Majoriteten av aktorerna pa den europeiska utsldppsrattsmarknaden utgors av de
foretag som &r skyldiga att 6verldmna utsldappsritter samt rent finansiella aktorer.
De sistndimnda kan exempelvis vara aktdrer som agerar ombud at andra eller
agerar pa marknaden enkom 1 finansiellt syfte. Méklare, investmentbanker,
hedgefonder och tradingbolag dr exempel pa finansiella aktorer som agerar pa
utslippsrittsmarknaden. Aven privatpersoner, miljdorganisationer och foretag
som inte omfattas av systemet agerar pa marknaden med varierande intressen. |
manga fall dr syftet att kompensera for sin egen klimatpaverkan. Denna handel
sker ofta med olika typer av reduktionsenheter som sedan annulleras och dirmed
forsvinner ur handelssystemet. Ytterligare information om klimatkompensation
finns att himta pa Energimyndighetens hemsida under rubriken foretag”.

223 EU ETS i Sverige

I Sverige ar Naturvardsverket tillsynsmyndighet for EU ETS och
Energimyndigheten dr ansvarig myndighet for det nationella registret — SUS
(Svenskt utslidppsrittssystem). Under 2012 kommer medlemsstaternas nationella
register att ersittas av ett gemensamt unionsregister’ enligt registerférordningen '’

I figur 3 visas viktiga datum under ett ar i utsldppsréttssystemet. Den 28 februari
varje ar ar sista datum for Energimyndigheten att fordela innevarande ars
utslappsritter pa verksamhetsutovarnas konton. Sista mars dr sista dag for
foretagen att Overldmna verifierad utsldppsrapport samt notera foregdende ars
utslapp 1 registret och senast den 30 april maste utslappsrétter motsvarande
foregdende drs utslipp dverlimnas i SUS. Overlappningen i tid medfor att
verksamhetsutovarna har mojlighet att anvdnda innevarande érs tilldelade
utslappsritter for att ticka foregaende ars behov. Senast den 15 maj publicerar

? Driftsstarten av unionsregistret &r forsenat och beriknas starta i juni 2012:
http://ec.europa.cu/clima/news/articles/news 2011113001 _en.htm.
192216/2004, 920/2010. Andrade genom forordning av den 18 november 2011.
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Energimyndigheten och Naturvardsverket statistik 6ver verksamhetsutovarnas
tilldelning samt verifierade utsldpp i1 en sa kallad fullgérandetabell. I denna tabell
finns information om hur verksamhetsutdvarnas valt att ticka sina utslidpp, det vill
sdga vilka typer av utsldppsenheter (EUA, CER eller ERU) som de valt att
overlamna. Samtliga medlemsstater maste enligt registerféorordningen rapportera
detta till Europeiska kommissionen som dérefter publicerar den pa hemsidan for
EU:s register CITL:s (Community Independent Transaction Log). Den 30 juni
annulleras 6verlimnade utsldppsritter for foregdende ar.

1 april 15 maj
28 februari Konton spérras for ut- Naturvardsverket och
Sista datum for gaende transaktioner for Energimyndigheten
Energimyndigheten féretag som inte har ett publicerar statistik éver
att fordela arets noterat och godkant utslapp och
utslappsratter arsutslapp i SUS éverlamnande

Februari Mars April Maj Juni

30 april 30 juni
31 mars Sista dag for féretag Energimyndigheten
S'St.a.‘ dag forfgretag att 6verlamna annullerar éverlamnade
att Igmna verifierad utslappsratter i SUS utslappsratter
utslappsrapport och
notera utslapp i SUS

Figur 3: Viktiga datum for svenska verksamhetsutévare inom EU ETS.

Omkring 750 anldggningar 1 Sverige omfattas av EU ETS. Dessa anldggningar
stod 2009'! for drygt 30 procent av Sveriges totala utslipp av vixthusgaser. '

Mellan 2009 och 2010 gjordes en fordndring i branschindelningen for svenska
anldggningar i fullgérandetabellen. Anledningen till detta var att man vill ha
samma branschindelning i fullgdrandetabellen som 1 Naturvardsverkets
utslidppsregister ECO2". Till och med &r 2009 har exempelvis el- och
fjarrvarmeanlaggningar utgjort en egen bransch. Fran och med 2010 ingér dessa
anldggningar i kategorin ’forbranning”, som 1 sin tur inkluderar alla anldggningar
som ingdr i EU ETS {or att de bedriver forbranning med en installerad effekt dver
20 MW.

For att f4 en mer réttvisande bild av antal anldggningar och utslépp per bransch

har dérfor de anldggningar som 1 2009 ars fullgérandetabell kategoriserades som
energianldggningar inom kemi, metall, papper samt mineral lyfts ut ur kategorin
”forbranning” och istéllet inkluderats i respektive industrisektor. Denna justering

" Officiell utslappsstatistisk for ar 2010 for Sveriges totala utslédpp av vixthusgaser publiceras inte
forrdn 1 december 2011 varfor 2009 ars statistik presenteras hér.

"2 Naturvardsverket (2011).

" ECO2 foljer i sin tur den branschindelning som Europeiska kommissionen har for
handelssystemet.
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har gjorts 1 underlaget till figur 4, 5 och 6. Skillnaden i sektorindelning bor sarskilt
has 1 atanke vid jamforelse mellan figur 1och 4 samt figur 6 och 7.

B Forbranning

0%
1% M Raffinaderier

® Malmtillverkning

M Energi kemi

M Jarn och stal + energi metall

® Mineralindustri (cement, glas, kalk,

keramik) + energi mineral
m Papper och massa + energi papper

Figur 4: Sektorfordelning av svenska anlidggningar i EU ETS 2010. Kiilla: Naturvardsverket
(2011).

I figur 4 visas hur de svenska anldggningarna fordelar sig mellan branscher. Trots
att majoriteten av anldggningarna i Sverige ar forbranningsanldggningar star dessa
anldggningar endast for 29 procent av utslédppen, vilket framgar av figur 5 dar
utslédppen fran anldggningar inom ETS ér fordelade per sektorer.

B Forbranning

H Raffinaderier

® Malmtillverkning

M Energi kemi

M Jarn och stal + energi metall

B Mineralindustri (cement, glas, kalk,

keramik) + energi mineral
W Papper och massa + energi papper

Figur 5: Utsldpp i Sverige fordelade pa sektorer. Kiilla: Naturvardsverket (2011).



224 Tilldelning och utslapp

I den nu pagaende handelsperioden tilldelas foretagen gratis utsléppsritter baserat
pa historiska utslépp, sa kallad ”grandfathering”. Tilldelningen &r faststilld for
samtliga ar under handelsperioden. De utsléppsritter som inte 6verlamnas for att
tdcka utsldppen behalls pd foretagens konton och péverkar inte tilldelningen under
efterfoljande ar. Vid ett eventuellt Gverskott av utslédppsritter har foretagen
mojlighet att sidlja dessa pa marknaden eller spara dem for framtida behov. I
avsnitt 2.2.5 sammanfattas utvalda resultat fran en enkétstudie kring svenska
foretags agerar pa utsldppsriattsmarknaden.
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Figur 6: Under de tre forsta aren i den andra handelsperioden har el- och
fjarrvirmeanliggningar haft et underskott av utsliippsriitter, medan industrisektorer totalt
sett haft ett 6verskott. Fran och med ar 2010 har sektorindelningen i fullgérandetabellen
foridndrats och det har inte gatt att siirskilja el- och fjarrvirmeproducenter, varfor detta ar
utgar ur tabellen for 2010. Totala underskottet for el- och fjarrvirmeanliggningar giller
aren 2008 och 2009. Kiilla: Naturvardsverket (2011).

I figur 6 illustreras utdrag ut fullgdrandetabell for de tre forsta ren i den andra
handelsperioden for vissa industrisektorer. Figuren visar total darlig tilldelning
minus totala drliga utsldpp for de olika branscherna. Om foretagen har en hogre
tilldelning &n utslépp innebdr det ett overskott av utsléppsritter och ett underskott
uppstar da utsldppen overstiger den fria tilldelningen.

Som framgér av figuren har samtliga sektorer ett dverskott av utsldppsratter
forutom el- och fjarrvarmeproducenter, vilket beror pa att befintliga anldggningar
inom denna sektor inte fatt ndgon fri tilldelning under andra handelsperioden.
Anldggningarna for malmtillverkning hade for aren 2008 och 2010 ett underskott
av utsldppsritter. Ovriga sektorer har haft ett dverskott, speciellt 2009 ir for jirn-
och stdlbranschen utmérkande vilket till stor del &r ett spar av lagre produktion till
foljd av lagkonjunkturen.
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I figur 7 visas over- respektive underskott for samtliga anldggningar 1 Europa
under 2010. Aven hir har samtliga sektorer utom forbrinningsanliggningar haft
ett overskott av utsléppsritter.
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Figur 7: I Europa har de flesta sektorer haft ett 6verskott pa utslidppsritter under 2010.
Killa: Europeiska Kommissionen (2011).

Vid ett eventuellt Gverskott av utslédppsritter kan foretagen antingen silja dem
eller spara dem for ett eventuellt framtida behov. Verksamhetsutdvarna kommer
ha mgjlighet att spara sina utslappsrétter mellan handelsperiod tvé och tre, det vill
sdga att utslappsratter far foras 6ver mellan handelsperioderna. De utsldppsritter
som foljer med fran handelsperiod tvad kommer tillsammans med den fria
tilldelningen 1 ndstkommande period samt de auktionerade utsléppsritterna utgora
en del av utbudet av utsldppsritter pi marknaden.

225 Svenska foretags agerande pa marknaden

Ar 2009 genomforde Goteborgs universitet, pd uppdrag av Energimyndigheten ',
en telefonintervjustudie dver svenska foretags agerande pa
utslappsrittsmarknaden '®. Denna undersokning ar en uppfoljning av en
enkdtundersokning som genomfordes 2006. Det bor noteras att studien dr frdan
2009 och att ingen senare information kring foretagens agerande pa marknaden
finns att tillga.

Sammanfattningsvis visar de bada studierna att verksamhetsutovarna hade en
positiv syn péd handelssystemet och ansdg att det dr ett effektivt styrmedel for att
minska utsldppen. De allra flesta trodde heller inte att foretagen kommer drivas
frén Sverige till f61jd av handelssystemet.

" Direktiv 2003/87/EG.

' Sandoff et.al. 2009. Energimyndigheten 2010, ER 2010:24.

' Studien 4r en totalundersokning av samtliga svenska anlidggningar som ér registrerade i det
svenska registret SUS.
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Studien visar att de allra flesta foretag ndgon gang genomfort transaktioner pa
utsldppsrittsmarknaden. Analyserat pa branschniva s& har sma foretag'’ samt
energibolag framst kopt utsldppsritter, medan industriforetag till storst del
genomfort séljtransaktioner. Majoriteten av foretagen handlar bara nagon enstaka
gang per ar och 1 — 5 kontrakt, motsvarande 1000 — 5000 utsléppsritter, omsétts
vanligtvis per transaktionstillfille.

Omkring en tredjedel av de som svarat pa enkdten har ingen faststilld
handelsstrategi for sitt agerande pé utsldppsrattsmarknaden och huvudansvaret for
arbetet med handelssystemet ligger 1 majoriteten av foretagen pa
foretagsledningen. Att kontinuerligt se till att arets prognostiserade behov av
utsléppsritter eller att avvakta till arets slut med att genomfora transaktioner ar tva
exempel pa handelsstrategier som omnamns i studien.

Vissa fragor i studien som berdér de kommande fordandringarna i EU ETS, se
faktaruta 1 for information om kommande forédndringar. Pa fradgan om huruvida
foretagen pa nagot sétt forbereder sig pa en okad andel auktionering av
utsldppsritter svarade drygt hélften att de inte tror att deras foretag kommer
paverkas av auktioneringen. Noterbart dr att vid tid for undersokningen (2009) var
drygt en tredjedel av de svarande inte ens medvetna om de kommande
fordndringarna i handelssystemet. Majoriteten av foretagen hade heller ingen &sikt
kring hur de stéller sig till riktmarken som tilldelningsprincip. En tredjedel av
stora foretag'® trodde att det skulle innebéra en konkurrensfordel for deras foretag.

'7»Sma foretag” omfattar foretag med en omsittning mindre dn 100 Mkr.
'8 »Stora foretag” omfattar foretag med omsittning Sver 1000 Mkr.
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Faktaruta 1:
EU ETS - vad hdnder efter 2012?

Héjd ambitionsniva

I december 2008 fattade Europeiska radet beslut om EU:s energi- och klimatpaket,
vilket innebar ett antal mél inom omréadet. Bland annat ska de totala utsldppen inom
EU minska med minst 20 % till &r 2020 av vilka 21 % av minskningarna ska ske
inom EU ETS. For att nd detta mal méste utbudet av utsldppsritter begrinsas
ytterligare i kommande handelsperiod. Antal tillgéngliga utslappsrétter faststélls pa
EU-niva av Europeiska kommissionen och kommer minska linjart med en faktor
1,74 % per ar. Taket f6r 2013 ar faststéllt till 2039 miljoner utslappsritter.

Fler sektorer och fler védxthusgaser

Frén och med 2013 omfattas produktion av baskemikalier, produktion av icke-
jérnmetaller samt aluminiumtillverkning i handelssystemet. For vissa sektorer
kommer dven vaxthusgaserna dikvéaveoxid (lustgas) och perfluorkolvéten att
inkluderas.

Auktionering huvudsaklig tilldelningsprincip Verksamhetsutovare
kommer i 6kad utstrickning behova kopa utsldppsritter pa auktion eller genom
handel p& andrahandsmarknaden. Andel utsldppsrétter som auktioneras kommer
gradvis att 6ka, med mélet om full auktionering ar 2027.

Fri tilldelning till konkurrensutsatt industri Vissa
sektorer som bedoms vara utsatta for konkurrens kommer under évergangsperiod
att fa fri tilldelning av utsléppsritter. Tilldelningen baseras pd riktmérken som
faststillts for 53 produkter utifrdin de 10 procent mest koldioxideffektiva
anldggningarna i Europa. Tilldelningsperioden pagar under hosten 2011 och beslut
om gratis tilldelning beréknas fattas av Naturvardsverket efter godkdnnande av
Europeiska kommissionen under véren 2012.

Begrénsningar inférs fér anvdndande av krediter fran projektbaserade
mekanismer

I franvaro av ett nytt internationellt klimatavtal har EU infort begrénsningar i
anviandandet av reduktionsenheter (CER och ERU) inom handelssystemet efter
2012. Huvudregeln ér att verksamhetsutovarna har rétt att ansoka om att f& CER
och ERU som utfardats fore 2013 eller fran projekt som registrerats fore 2013,
utbytta mot utsléppsritter som giller fran 2013. Detta giller dock bara i den
utstrackning de inte har utnyttjat det utrymme som de hade for anviandning av
reduktionsenheter under 2008 — 2012. Begrinsningen for 2008 — 2012 har alltsé i
praktiken forlangts till att omfatta 4ven kommande handelsperiod. En utdkad
anviandning kan komma att tillatas t.ex. om EU tecknar bilaterala avtal med
tredjelinder eller om ett internationellt klimatavtal kommer till sténd.
Begrinsningar infors ocksa for vilken typ av krediter som far anvindas (se vidare i
kapitlet om de projektbaserade mekanismerna).
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3 Prisutveckling och omsattning inom
EU:s handelssystem

Priset pa utslédppsratter styrs 1 huvudsak av utbud och efterfragan pa marknaden.
Utbudet styrs 1 stor utstrdckning pé policyrelaterade faktorer som exempelvis den
fria tilldelningen av utslédppsritter och 1 vilken utstrackning det &r tillatet att
anvénda utsldppsminskningsenheter fran de projektbaserade mekanismerna.
Efterfragan i sin tur paverkas i storre utstrdckning av marknadsfaktorer sa som
radande konjunktur, produktionsnivaer samt el- och brénslepriser.

I det hir kapitlet beskrivs bland annat prisséttande faktorer, de finansiella
produkter som finns pa utslédppsrattsmarknaden samt de olika borserna.
Avslutningsvis foljer en analys 6ver viktiga hidndelser under aret som har paverkat
prisutveckling och omséttning pé utsldppsritter under 2011.

3.1 Prispaverkande faktorer

Den totala tilldelningen av utsldppsrétter utgér den viktigaste utbudsrelaterade
faktorn. Kommissionen har godkdnt medlemsstaternas nationella
allokeringsplaner, vilka tillsammans utgor det totala gemensamma taket av
utslappsritter. Till det totala utbudet tillkommer féretagens mojlighet att ticka
sina utsldpp med utsldppsminskningsenheter fran de projektbaserade
mekanismerna CDM och JL

3.1.1 Efterfragan av utslappsratter beror pa verksamhetsutévarnas
utslapp

Faktorer som paverkar efterfragan pd utsldppsrétter dr i manga fall svérare att
forutsdga dn faktorerna som paverkar utbudet. En huvudfaktor ar naturligtvis
verksamhetsutovarnas utslédpp. Foretag kan genomfora utslappsminskande
atgérder 1 syfte av att tidcka sina utslépp, vilket pa ldngre sikt ocksa minskar
efterfrigan av utslippsritter. Aven faktorer som vider, brinsle- och elmarknadens
utveckling samt ekonomisk konjunktur paverkar hur stor efterfragan pa
utsldppsritter dr. Vid en konjunkturnedgang minskar vanligtvis
industriproduktionen och dirmed minskas dven utsldppen' .

Efterfragan pa el och virme styrs bland annat av védret. Laga temperaturer dkar
vanligtvis energikonsumtionen vilket 1 sin tur 6kar utslédppen av koldioxid
eftersom el- och viirmeproduktionen i Europa till stor del ir fossilbaserad. Aven
hogre temperaturer kan innebdra dkad efterfrdgan pa energi da exempelvis
luftkonditionering anvénds for att kyla av storre byggnader. Nederbord och

' Financial Aspects in Energy: A European Perspective, 2011.
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vindhastigheter padverkar nivaerna i vattenkraftverkens magasin samt
utnyttjandegraden i vindkraftverk.*’

En prisskillnad mellan EUA och CER innebar att det kan finnas ekonomiska
fordelar for foretag inom handelssystemet att ticka sina utsldpp med CER istillet
for med EUA. Till foljd av att CER har genererats genom projekt i ldnder dér
atgirdskostnaden i regel dr ldgre 4n vad motsvarande utsldppsminskning hade
kostat inom EU, har priset for CER legat konstant ldgre dn priset for en EUA.
Marknaden for de projektbaserade mekanismerna beskrivs vidare i kapitel 4.

Ett lands eller ett foretags totala tilldelning av utsléppsritter jamf{ort med

verifierade utsldpp visar om det foreligger ett dverskott eller ett underskott av

utslappsritter. Pa sé sitt kan de verifierade utsldppen indikera hur stor efterfrdgan

pa utsléppsritter dr. [ bérjan av april varje ar publiceras medlemsldandernas
verifierade utslapp for foregaende ar pa kommissionens hemsida. I tabell 2 visas
tilldelning och verifierade utslapp for medlemsldander under de tre forsta éren 1
handelsperiod tva.

Tabell 2: Tilldelning och verifierade utsléipp 2008 - 2010 inom EU ETS. Kiilla: CITL(2011).

Verifierade utslapp Arlig Skillnad Skillnad
genomsnittlig mellan mellan
tilldelning 2008- | tilldelning | tilldelni
2010 och ng och
verifierade | verifier
utslapp ade
2008 2009 2010 Forandr 2008-2010 | utslapp
2009- 2008-
2010 2010
(%) (%)
AT 30 927 233 27 290 733 30013523 | 10,0% 30730646 | 3960 448 4%
BE 55 462 027 46 206 938 50 103 979 8,4% 55 561 933 | 14 912 856 10%
BG 28 670 843 32 004 759 28670843 | -10,4% 38 028 278 | 15106 180 17%
cY 5576646 5361 633 0| 100,0% 5091 735| 4336925 40%
974 80 400 465 73784830 75579502 2,4% 85 886 796 | 27 895 590 12%
-173 825
DE 472 656 473 428 203 469 453 975 330 6,0% 393 669 928 489 -13%
DK 26 396 531 25093 778 24882347 | -0,8% 23535898 | -5764 963 -8%
EE 13 167 381 10 193 178 14 307 911 | 40,4% 11341490 | -3 643999 -10%
ES 163 187 800 136 726 391 121 254 283 | -11,3% 151 263 895 | 32 623 210 8%
Fl 35 933 625 34068549 41049 544 | 20,5% 36 842 278 -524 885 0%
FR 123 895 611 110 939 247 114 522 252 3,2% 129 276 696 | 38 472 979 11%
-82 285
GB 264 685 451 231 591 340 237 068 264 2,4% 217 019 878 422 -11%
GR 69 770 568 63 593 232 489 456 | -99,2% 63 758 609 | 57 422 571 43%
HU 11 345 896 22113658 22685287 2,6% 24 278 030 | 16 689 248 30%
|IE 20 298 627 17 135 371 16951579 -1,1% 20 115872 | 5962 038 11%
IT 219 341 920 183 849 285 189 098 701 2,9% 213572 915 | 24 214 420 4%

* K. Chakravarthy European Emissions Trading Market.
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LI 19 883 13 379 0 100,0°/; 19 407 24 959 75%
LT 5 992 844 5 668 911 6230 513 9,9% 7595203 | 4893340 27%
LU 2 098 895 2 181 694 2 252 662 3,3% 2488 297 931 640 14%
LV 2742918 2489 797 3240172 30,1% 3333435| 1527418 18%
MT 2018 585 1897 113 0 100,0°/; 2129550 2472952 63%
NL 82871018 80 449 191 83 833 709 4,2% 80824 936 | -4 679109 -2%
NO 19 342 443 19 333 291 19 333 291 0,0% 7 826 695 o géz‘rg -60%
PL 204 107 419 191 166 548 199 434 449 4,3% 202 768 208 | 13 596 207 2%
PT 29 930 079 28 260 550 24 167 190 | -14,5% 11820 268 | 31 392 696 38%
RO 64 099 526 49 015 231 47311230 -3,5% 73 536 832 B ggfl1 7%
SE 19 881 836 16 860 447 21460958 | 27,3% 20 907 850 | 24 392 920 42%
Si 8 860 105 8 067 023 8 129 863 0,8% 8 214 062 -414 804 -2%
SK 25 336 706 21 595 209 21620344 0,1% 32218 227 | 28 102 423 41%
TOT| 2089021362| 1875154775| 1857667 182| -0,9% | 1953 657845| 31659 108 1%

Fran tabell 2 framgar att de totala utslippen inom EU ETS har minskat med
ndstan 1 procent mellan ar 2009 och 2010. Det kan jamforas med den totala
minskningen pa drygt 11 procent mellan &r 2008 och 2009. De flesta av Europas
medlemsstater har haft ett 6verskott av utsldppsritter sett over de tre dren 2008 —
2010. De ldnderna med storst 6verskott dr Litauen, Malta, Grekland, Slovakien,
Sverige, Cypern och Portugal. Det storsta underskottet av utsldappsritter har Norge
med 60 procent. Det beror till stor del pa att ingen tilldelning sker till
offshoreindustrin (oljeplattformar). De tva storsta utslédppsldnderna, Storbritannien
och Tyskland, har ett underskott pa omkring 11 respektive 13 procent sett dver de
tre dren. Aven Estland, Danmark, Ruménien, Nederlinderna och Slovenien och
har underskott pa utslappsrétter. Totalt inom EU finns det ett 6verskott av
utsldppsritter pa 1 procent 2008 — 2010. Utan Norges underskott skulle
overskottet 1 EU vara pa 2 procent.

3.1.2

Det finns olika drivkrafter pa marknaden for utslédppsritter. Samband har
identifierats mellan priset pa utsldppsrétter och pris pa fossila brinslen och el.
Korrelationen till elpriset dr den starkaste, det tyska elpriset foljer ofta
utslappsrittspriset. Elpris och utsldppsrittspris styrs darfor i viss utstrackning av
samma faktorer, nimligen efterfragan och utbud pa elmarknaden. Detta &r
fdrklarilzllgen till att det tyska elpriset och priset pd EUA f6ljs at, vilket kan ses 1
figur 8.

Samband mellan energivaror och utslappspris

*! Springer Verlag Berlin Heidelberg, Financial Aspects in Energy: A European Perspective, 2011.
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Figur 8: Prisutveckling pa Tysklands elpris (Hoger axel) och EUA (vinster axel) under 2011
(november). Notera skalan pa hogra axeln. Killa: Point carbon (2011)

I forsta hand ar det elpriset som paverkas av utsldppsrattspriset. P4 elmarknaden
satts priset utifrdn den dyraste elproduktionstekniken som oftast &r fossilbaserad.
Detta driver upp elpriset som dven inkluderar den extra kostnaden som
elproducenter maste betala for utslippsritter. Aven elproducenter som inte
producerar el fran fossila energislag tar ut samma elpris vilket da leder till en extra
vinstmarginal. Denna extra vinst kallas for ”windfall profit” och har varit en
mycket omdebatterad effekt av handel med utslappsritter.*>

Ur ett ldngre tidsperspektiv finns ett samband mellan utsléppsréttspriset och priset
pa olja. Tidsserier Gver oljepris och utsldppsrittspris foljer varandra, men det
betyder inte att den ena betingar den andra. Ofta hdvdas att ett hogre oljepris leder
till ett hogre utsldppspris och vice versa.” Nir aktSrer som har mojlighet att byta
brinsle pd grund av radande prisbild viljer att anvédnda kol istéllet for naturgas
kommer priset pd utsldppsritter ga upp eftersom kol har en hogre
koldioxidintensitet och dirmed okar utslippen.**

Kraftproducenter kan anvénda sig av indikatorerna Clean dark spread och Clean
spark spread, se faktaruta 2, fOr att strategiskt vilja vilket bransle som blir mest
l6nsamt under en viss period.

2 Massachusetts institute of technology, The European Union’s Emissions T rading System in
perspective, 2008.

> Springer Verlag Berlin Heidelberg, Financial Aspects in Energy: A European Perspective, 2011.
** Taschini.L. The real option to fuel switch in the presence of expected windfall profits under the
EU ETS. 2009.
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Faktaruta 2:

Clean Spark Spread och Clean Dark Spread
— om kostnaden for utsldpp vid elproduktion

En faktor som ofta diskuteras ndr det handlar om prispadverkande faktorer for
utslappsritter ar sa kallade spreads. Generellt kan man sdga att en spread dr en
skillnad, 1 det hér fallet en skillnad i pris eller kostnad.

Tvéa av de vanligaste branslena for kraftproduktion i Europa &r kol och naturgas.
Emissionsfaktorn for kol dr omkring 1000 ton CO2/MWh producerad el, jamfort
med 400 kg CO2/MWh producerad el for naturgas (Koldioxidvérdering av
energianviandning — vad kan du gora for klimatet? Energimyndigheten 2008).

Elproduktion fran kol resulterar alltsa i mer dn dubbelt s& hoga koldioxidutslépp &n
produktion fran naturgas. Detta innebér att det krdvs 1 utslappsratt for att producera
en kolbaserad megawattimme, men bara 0,4 utsldppsritter for att producera en
megawattimme i ett gaskraftverk.

El- och varmeproducenter som omfattas av EU:s handelssystem med utsléppsrétter
méste dérfor ta hénsyn till priset pd utsldppsritter vid berdkning av
produktionskostnaden. Marginalvinsten per MWh kolbaserad el justerad med priset
pa utsldppsritter kallas for Clean dark spread och motsvarande for naturgasbaserad
el kallas for Clean spark spread.

Om clean spark spread dr storre dn clean dark spread dr det mer lonsamt att
producera el fran naturgas istillet for kol. I figuren nedan visas clean dark spread
och clean spark spread for Tyskland under 2011. Under hela aret har clean dark
spread legat hogre dn clean spark spread. Det indikerar att marginalvinsten har varit
lagre for elproduktion frén naturgas én fran kol.

Clean spark spread Clean dark spread
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3.2 Omsattning

Omsittningen av utsldppsratter beror bade av utslédppsrittspriset och av
omvirldshindelser.” Det sker vanligtvis en stdrre omsittning av utsléippsritter
vid vissa tidpunkter pa aret som exempelvis vid tiden d& verksamhetsutdvarna
maste dverldmna arets utsldppsritter. Fordndringar 1 omsittningen sker vanligtvis
dé det for tillfallet finns fordelaktiga prisskillnader mellan CER och EUA. Vissa
medlemsstater auktionerar ut en andel av utslédppsrétterna, se tabell 3. Vid
tidpunkter d& dessa auktioner halls sker vanligtvis en 6kad omséttning.

Tabell 3: Vissa medlemsstater har valt att auktionera ut en del av utslippsritterna under
andra handelsperioden. Kiilla: Europeiska kommissionen (2011).

Genomsnittlig arlig Kommentarer
volym som auktioneras

Tyskland 40 miljoner Auktionering hélls varje
vecka

Storbritannien 17 miljoner Auktioneringsschema
med datum och volym
finns tillgdngligt pa
ansvarig myndighets
hemsida

Nederlinderna 3,2 miljoner Auktionering vill ske
med jimna intervall
under 2011 och 2012

Osterrike 400 000 Tva auktioneringar per ar
halls under perioden
2009 — 2012

Irland 560 000 Auktionering sker en

gang per ar

Ungern 2,7 miljoner Frekvens for
auktionering ej faststilld

Den totala omséttningen i EU ETS har under de forsta fem aren okat varje ar.
Denna uppétgéende trend brots 2010. Under 2011 har omséttningen aterigen okat
och 5154 miljoner europeiska utsldppsrétter omsattes under perioden januari —
november 2011, se figur 10.

% Point Carbon.
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Figur 10: Omsittningen pa utslippsritter for den méklade bilaterala handeln (OTC-
marknaden) och pa borser t.o.m. november 2011. Den direkta bilaterala handeln ingér inte i
uppskattningen. Killa: Point carbon (2011).

3.21 Futures och forward ar de vanligaste finansiella produkterna pa
utslappsrattsmarknaden

De senaste aren har omkring 95 procent av all handel med utsléppsritter inom EU
ETS vanligtvis skett genom forwards-, futures- och optionshandel. En stor del av
den resterande handeln ar spothandel.

Spothandeln

Pé en spotmarknad sker den fysiska leveransen av utsldppsritter omedelbart efter
att koparen och sdljarens bud har métts. Handel pa spotmarknaden forekommer
for att till exempel ticka behovet av utsldppsritter 1 syfte att klara det arliga
fullgérandet, men finansiella aktorer kan ocksd genomfora spottransaktioner med
syfte att tjéina pd skillnader 1 kurs mellan spot och forwards/futures.

Futures och forwards

Futures och forwards pa utslippsritter dr standardiserade avtal om att vid en viss
faststilld tidpunkt kopa eller sélja ett antal utslappsrétter till ett bestamt pris.
Vanligtvis ér skillnaden mellan futures och forwards att de sistndmnda handlas
OTC. Nord Pool kallar sin produkt for forward pa grund av att betalning sker i
slutet av kontraktet. For futures géller att avrdkning sker 16pande mot spotpriset
dag for dag. Handel med forwards och futures kan anvéndas av aktorer som vill
sakra sig mot prisfluktuationer eller sékra sina framtida utsldpp. Futures och
forwards kan ocksa kdpas och siljas av finansiella aktorer i syfte att géra en
finansiell vinst vid prisuppgangar och prisnedgangar pd marknaden. Vid handel
med futures och forwards behover séljaren inte nédvéndigtvis inneha de
utsldppsritter som kontrakten omfattar; de méste i sddana fall sdlja vidare
kontraktet innan utgangsdatum eller skaffa de utsléppsritter som ska overforas
frén annat hall.
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Optioner

Optioner kan vara av tva olika typer; sdljoption (eng. ’put option”) och kdpoption
(eng. “call option”). En sdljoption ger kdparen/innehavaren ritt att sélja den
underliggande produkten (EUA futureskontraktet) till ett forutbestimt pris vid ett
visst datum. Koparen/innehavaren av en kdpoption har pa motsvarande sitt riatten
att kopa EUA-futures till ett visst pris och ett visst datum. Skillnaden mot handel
med futures och forwards dr att kparen av en option inte behdver utnyttja
optionens ritt att kdpa/sélja. Om optionen inte utnyttjas kostar det koparen endast
den premie som betalades till séljaren av optionen. Utnyttjas optionen omvandlas
den till en fysisk position pa manadskontraktet — koparen av en kopoption kan da
kriva leverans av utslidppsritter, medan en sdljoption ger dess dgare avsittning for
sina utsléppsrétter. Siljaren av en kopoption (eller sdljoption) dr ddremot skyldig
att kopa (eller sdlja) den underliggande produkten fran (eller till) koparen av
optionen, nar koparen begdr det. Optionspremien dr sédljarens betalning for att ta
pa sig risken for de prisforandringar som handel med optioner framst dr ett sétt att
skydda sig mot.

M Futures/forwards
B Spot

Optioner

Figur 11: Omsiittningens fordelning mellan olika typer av handel: spothandel,
futures/forwards och optioner. Under 2011 var spothandeln ovanligt lag, vilket delvis kan ha
sin forklaring i att medlemsstaternas utslippsrittsregister under varen var stingda pa
grund av stolder. Kiilla: theice.com (ECX), bluenext.eu, nasdaqgomxcommodities.com (Nord
Pool, euroexchange.com, greenex.com

3.2.2 Handelsplatser for handel med utslappsratter

Det finns ett flertal handelsplatser for handel med utslappsritter. De aktérer som
valjer att handla genom méklade bilaterala kontrakt, vinder sig till den sa
kallade OTC (Over The Counter) marknaden. Det sker ocksé en viss handel
direkt mellan kopare och siljare, sé kallade bilaterala 6verenskommelser. Ett
antal medlemsstater 1 Europa tilldmpar auktionssystem vid tilldelning av en viss
del av landets utslédppsritter. De flesta aktorer som agerar pd marknaden handlar
dock utsléppsritter via en bors. De fem storsta borserna for handel med
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utsldppsritter inom EU ETS ér European Climate Exchange (ECX), Bluenext,
Nordpool, European Energy Exchange (EEX) och GreenX.*

Den bors med hogst omsittning p4 EUA-marknaden dr Londonbaserade European
Climate Exchange (ECX), som under de senaste dren har haft en andel pa dver 90
procent av den totala borshandeln med utsldppsritter.”” Under 2011 (januari till
november) hade ECX drygt 93 procent av den handeln som skedde pé de fem
storsta borserna inom EU ETS. P4 ECX sker handel frimst med futures. Den
tyska borsen European Energy Exchange stod under 2011 for endast en procent av
de fem storsta borsernas handel med EUA. Dér sker framst handel med futures.

Den storsta borsen vad giller spothandel ér den franska borsen Bluenext. Ar 2010
hade Bluenext cirka 5 procent av de fem storst borsernas handel. Da
spotmarknaden péaverkades av stolder fran registersystem under varen 2011, hade
Bluenext i genomsnitt en knapp procent av den totala handeln pd de fem borserna
under aret. I norden finns den Norgebaserade elborsen Nord Pool vilken innehar
knappt en procent av omséttningen pa borserna. Pa Nord Pools sker framst handel
med forwardkontrakt men det finns ocksa spothandel. GreenX har sitt
europakontor i London. Under 2011 hade bdrsen en andel pé cirka 4 procent av
handeln pé de fem storsta borserna for EUA handel. Pa GreenX sker framst
handel med futures. I figur 11 visas hur omséttningen fordelats mellan borserna
under januari — november 2011.

1%1%

y

mECX
W EEX

= Nordpool

M Bluenext

M GreenX

Figur 12: Andel av omsittningen pa de fem storsta borserna inom EU ETS under 2011 (jan-
nov). Killa: Point carbon (2011).

*® Point Carbon.
" Utvecklingen pa utslédppsrittsmarknaden 2010. ER 2010:42, Energimyndigheten 2010.
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3.3 Marknadshandelser 2011

Nedan f6ljer en kvartalsvis beskrivning, med inledande sammanfattning, 6ver
prisutveckling och omséttning samt de viktigaste prispdverkande héndelserna
under 2011 inom EU ETS.

Det genomsnittliga priset pa en utslappsrétt under forsta halvaret 2011 lag pd 15,9
euro. Det kan jimforas med det genomsnittliga utslédppsrattspriset under samma
period 2010 som var 13 euro. Dérefter har priset pa utsldppsratter gétt ner for att
ligga pa 7,1 euro i mitten av december 2011. Det senaste halvarets nedgang har i
huvudsak varit en foljd av en ekonomisk oro for att den grekiska statsskulden
samt andra europeiska ldnders ekonomiska underskott skall sprida sig till andra
lander i Europa. Det har ocksa funnits en stark oro dver USA:s offentliga
underskott och dess negativa paverkan pa virldsekonomin.

EURO e EUA dec-11

\;6\; '\;va '\;&' \;QV '\;& '\;Q(o '\,6\ '\;Q% '\;& '\;\’Q N
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Figur 13: Prisutvecklingen pa utslidppsritter under 2011 (januari - 7 december). Priskurvan
giller de futureskontrakt som har leveransdatum i december 2011. Kélla: Point carbon
(2011).

Under ar 2011 (januari till november) har 5154 miljoner utslappsrétter omsatts via
bérser och OTC marknaden.®® Det r en nagot hogre siffra n de 4503 miljoner
utsldppsritter som omsattes under samma period 2010. I figur 14 nedan ges en
manadsvis utveckling pad OTC respektive bors under aret (januari-november). Av
den utsldppsrittshandel som skedde via OTC eller bors, skedde cirka 32 procent
av handeln med utslidppsritter via OTC och 68 procent via borser. Den laga
omséttningen pa borser i januari och februari, kan frimst forklaras med att
medlemsstaterna inom EU ETS tvingades stéinga ner sina registersystem for
utslappsritter till f6ljd av stold av utsldppsritter fran ett flertal medlemsstaters
register i borjan av ret.”’ I mars skedde kérnkraftsolyckan i Japan. Det ledde till
en turbulent el- och brinslemarknad vilket 6kade omsittningen pé utsldppsriétter

¥ Point Carbon.
%’ Stiingningen av registersystem till foljd av stolder beskrivs i avsnitt 3.3.
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markant. Till f6ljd av ett kraftigt prisfall av utsldppsrétter 1 juni, skedde en
rekordstor omséttning av utsldppsrétter pa borser och OTC. Omséittningen har till
foljd av 1 huvudsak ekonomisk oro dver savél Europas som vérldens ekonomi,
vidare legat hogt under den andra halvan av 2011.

Miljoner utslappsratter m OTC mBors
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Figur 14: Manadsvis omséttning av utslippsritter under ar 2011 (jan-nov), alla typer av
kontrakt som omsatts genom méklad handel (OTC) eller pa borser. Direkt bilateral handel
har inte riknats med. Kélla: Point carbon (2011).

3.31 januari — mars

Under érets forsta kvartal varierade utsldppsréttspriset mellan 14,2 och17,3
euro, med ett genomsnittspris pa 15,4 euro. Stolder av utsldppsritter i borjan
av dret samt karnkraftsolyckan i1 Japan i mars édr hiandelser som péverkade
utslappsrittspriset under perioden. 1216 miljoner utsldppsritter omsattes
under forsta kvartalet.

Aret inleddes med ett utslédppsrittspris pa 14,5 euro. Den 20 januari skedde ett
trendbrott 1 prisutvecklingen och priset pa utsldppsrétter 6kade med fem procent
under manaden. Den sista januari kostade en utsldppsrétt 14,9 euro.

Under den andra veckan i januari stals cirka 1,3 miljoner utslappsritter fran det
tjeckiska registret. Det bekréftades ocksa att utslédppsritter hade stulits frén den
bsterrikiske regeringsdepakonto efter en phishing attack® den 10 januari.
Sammanlagt stals omkring 3,2 miljoner utsldppsratter frin olika medlemsstaters
utsldppsregister under januari manad. Som en reaktion pa detta beslot Europeiska
kommissionen att stoppa all spothandel frdn och med den 20 januari, genom att
stinga samtliga medlemsstaters register. Under februari kunde de flesta register i

3% Phishing ér ett forsok till att lura anvindare att ge ut t.ex. losenord eller kontouppgifter genom
ett forfalskat e-mail. I de fall anvéndaren tror att mailet kommer frén angiven avsindare och
dérmed mailar tillbaka kénslig information eller gar in pa en hemsida och fyller i kénslig
informationen, &r phishing attacken genomford.
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Europa 6ppnas for handel trots att spothandeln pa Europas storsta bors for
koldioxid European Climate Exchange (ECX) var stingd. Vissa register var dock
stangda dnda in 1 april.

Till f6]jd av stélderna och de stingda registerna under januari, var omséttningen
av utsléppsritter cirka 22 procent lagre jimfort med motsvarande manad
foregdende &r. Aven i februari var de omsatta volymerna laga, trots att register i
Frankrike, Tyskland, Nederldnderna, Portugal, Slovakien, Spanien,
Storbritannien, Estland, Luxemburg och Belgien éter hade tagits i drift. De
register i linder dér utslédppsritter hade stulits ifran (Osterrike, Tjeckien,
Grekland, Italien och Ruminien) 1dg dock fortfarande nere under februari. Aven
lander utan stulna utsldppsrétter hade sina register ur drift. De ldga volymerna
inom spothandeln holl 1 sig dnda fram till sommaren. Efter stélderna av
utslappsritter, slog den Europeiska kommissionen fast att sdkerheten maste 6kas 1
registren. De uppmanade medlemslédnderna att sjilva vidta sékerhetsatgidrder samt
gav forslag pa forandringar och forbéttringar vad géller sdkerheten 1
registerforordningen.’’

I borjan av februari 6kade utsldppsrittspriset med cirka fyra procent till 15,5 euro
den 28 februari. Den uppétgdende trenden 1 utsldppsréttspriset fortsatte in i mars.
Priset pé en utsléppsritt 1ag pa 1 genomsnitt 15,73 euro de tvé forsta veckorna i
mars. Den 11 mars intrdffade en av de kraftigaste jordbdvningarna i Japans
historia och 1 sviterna av denna skedde ett antal explosioner 1 kdrnkratsverket
Fukushima. El- och brinslemarknaderna reagerade starkt pa karnkraftsolyckan.
Priserna hdjdes och sa ocksa utslappsrittspriset. Nar Tyskland och Schweiz i
mitten av mars meddelade att de backar fran sin kdrnkraftspolitik av
sikerhetsskiil, svarade energimarknaderna med hojda priser. Aven priserna pa
utslappsritter gick upp till en niva som inte noterats sedan slutet av 2008. Den 15
mars lag priset pa en utsldppsritt pa 17,3 euro.*

Héndelserna i Japan ledde till en mycket instabil el- och branslemarknad under
andra halvan av mars och omséttningen inom Europas handelssystem 6kade
markant. Under mars omsattes totalt 595 miljoner utsléppsrétter. En motsvarande
hog omsittning har inte setts sedan april 2010. Sammanlagt omsattes 1214
miljoner utsldppsritter pa de fem storsta borserna i Europa under forsta kvartalet
2011.

3.3.2 april — juni

Genomsnittspriset pd utsldppsritter under andra kvartalet 2011 var 16,4 euro,
alltsa nagot hogre an forsta kvartalet. I slutet av perioden sjonk priserna och i
slutet av juni 14g priset strax ver 12 euro. 1325 miljoner utslidppsritter
omsattes under april — juni. Tysklands beslut om att avveckla kérnkraften var
en av de viktigaste hindelserna i omvérlden som pdverkade
utsldppsrattsmarkanden.

31 Point Carbon.
3 Ibid.
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Utslédppsrittspriset under april forblev 1 stort sett oforédndrat. Den sista dagen for
handel i april 1ag priset for en utsléppsritt pa 17 euro.

Den 20 april avslutades de tre ménaders langa stingningen av registerna till f6ljd
av stulna utsldppsrétter. Litauens var det sista landet att driftsétta sitt register igen.
Forbittrade sékerhetsdtgiarder hade ocksd inforts i alla medlemsstater.
Omsittningen backade 1 april. Det fanns en rédsla for att kopa stulna
utslappsritter, trots att samtliga register efter stolden fran ett flertal registersystem
hade kommit igdng och sikerhetsétgirder hade genomforts. ™

I slutet av maj beslutade den tyska regeringen att permanent stdnga de atta
kérnkraftsreaktorerna som de hade stingt efter karnkraftsolyckan i Japan samt att
karnkraften skulle avvecklas helt senast &r 2022. Marknaden for handel med
utslappsritter svarade med att aterigen hoja priset pa en utslappsrétt till dver 17
euro.”® P4 den forsta handelsdagen efter Tyskland offentliggjorde sina planer om
avveckling av kirnkraften, omsattes 33 miljoner utsldppsratter. Det motsvarar ca 9
procent av de sammanlagda utsldppsritter som omsattes under maj.™

I juni foreslog kommissionen ett direktiv om energieffektivitet. Direktivforslaget
omfattar bindande atgérder som kan leda till betydligt 1dgre utslépp for
medlemsstaterna inom handelssystemet. Direktivet om energieffektivitet sdgs
tillsammans med Polens beslut om att inte stodja en minskning av
koldioxidutsldppen med mer &n 20 procent till &r 2020, bidra till ett kraftigt
prisfall pd utsldppsritter. Dessutom fanns det pd marknaden en oro om kommande
forsdljning av NER300 samt skuldkrisen 1 Europa. Som légst var priset pa en
utsldppsritt under juni nere pa 12,2 euro. Sa laga nivaer hade inte setts sedan mars
2009. Under juni ménad sjonk utsldppsréttspriset med sammanlagt 20 procent,
fran 17,0 euro till 13,5 euro.

Till 61jd av turbulensen under prisfallet i juni, skedde en rekordstor omséttning
pa borser och OTC marknaden 1 juni. Totalt omsattes 625 miljoner utsldppsrétter.
Detta kan jaimforas med ett genomsnitt pa 377 miljoner utslédppsritter under de
forsta fem manaderna 2011. Sammanlagt omsattes 1325 miljoner utsldppsritter
under arets andra kvartal.

3.3.3 juli — september

Priset varierade mellan 10 och 13,5 euro under tredje kvartalet av 2011.
Genomesnittspriset 1&g pd 12,2 euro och 1570 miljoner utsldppsritter omsattes
under perioden. Bland betydande marknadspaverkande héndelser under
perioden kan den finansiella oron sévél i USA som i Europa nimnas.

Priset pé en utsldppsrétt fortsatte att gd ner under juli &ven om nedgéngen inte var
lika dramatisk som ménaden innan. Sista dagen i ménaden lag en utsldppsritt pa
12,2 euro.

33 Tendencies Carbone, May 2011.
** Europe’sWorld. Germany'’s decision on nuclear may trigger a coal renaissance.
3 Point Carbon.
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De huvudsakliga faktorerna till ett fortsatt lagt pris pa en utslappsrétt i juli var en
fortsatt oro 6ver de amerikanska och grekiska statsskulderna. En
overenskommelse om ett grekisk raddningspaket den 21 juli tolkades dock
positivt av marknaden. Forhandlingarna vad géller USAs skuldtak gick dock
langsamt vilket minskade forhoppningar om en ekonomisk uppgang. Darmed
sjonk priset pa en utslédppsritt mot slutet av manaden. Aven i augusti priglades
marknaden over en oro for att den grekiska statsskulden skulle sprida sig till andra
lander 1 Europa samt en oro 6ver USA:s offentliga underskott.

Sedan det tyska clean dark spread hade legat runt 3 euro per MWh under det
forsta kvartalet 2011 och sa sméningom 6kat sakta under véren, 1ag den 1 slutet av
juli manad pé 9,84 euro per MWh. Under augusti lag clean dark spread pé
fortsatta hdga nivéer runt 10 euro. Dessa hdga nivaer aterspeglar tydligt den 6kade
l6nsamheten installationer med koleldning har fatt med den senare tidens
prissdnkning av utslédppsrétter. Liksom 1 juli, steg energipriserna till foljd av
okningar i priset pa rdolja dven i augusti. Aven 6kade gaspriser bidrog till att
balansera upp priset pa utslédppsritterna. Den sista augusti 1ag priset pa en
utslappsritt pa 13,1 euro.

Under september tappade rdoljan sitt virde med cirka 10 procent, tyska elpriser
gick ner och tyska clean dark spread forsvagades nigot i mitten av manaden.
Detta dterspeglades 1 priset pa utslappsrétter som gick ner. Sammanlagt foll priset
for en utsldppsrétt med 18 procent under ménaden. Nar manaden gick mot sitt
slut, hade den negativa pressen lindrats ndgot. Den sista september stingde priset
pé en utsldppsritt pa 10,7 euro.>®

Omsittningen var hog under juli, augusti och september. Sammanlagt omsattes
1570 miljoner utslappsrétter under arets tredje kvartal.

3.34 oktober — november

Utslappsrittspriset minskade med 30 fran 1 oktober till 12 december, fran
10,2 euro till 7 euro. Genomsnittspriset under perioden var 9,4 euro. Under
oktober och november omsattes 1043 miljoner utsldppsritter.

Under oktober till mitten av december minskade priset pa utslappsrétter med
ytterligare 30 procent. Den 12 december kostade en utsléppsritt pd 7,9 euro. De
dominerande prisstyrande faktorerna var framforallt en fortsatt oro dver
statsskulder 1 USA samt farhdgor for att bland annat Greklands skuldkris och att
de stigande statsobligationsréantorna i Spanien och Italien skulle sprida sig till
resten av euroomradet.

Under manadsskiftet november till december, sédnkte dven forvintningar om en
kommande forsdljning fran reserven for nya deltagare, NER-300, priset pa
utsldppsrétter. Det handlar om 200 miljoner utsldppsritter som kommer att

3¢ Tendencies carbone 2011.
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auktioneras ut mellan december 2011 och oktober 2012. Priset pa utslappsrétter
var som ldgst nere i 7,18 euro den 7 december.”’

Priserna pa utslidppsritter paverkades och foljde ocksé sévil fallande priser pa
naturgas som ett fallande tyskt elpris i oktober, november och december.*®

Totalt 435 miljoner EUA omsattes under oktober, en 10 procent minskning sedan
september, medan novembers volym 18g pa hela 607 miljoner utslappsritter.>’

37 Point carbon.
38 Tendencies Carbone. 2011.
39 Point carbon.
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4 Flexibla mekanismer

Mekanismen for ren utveckling, CDM*’ och mekanismen for gemensamt
genomforande, J I*! 4r tva flexibla mekanismer som inkluderats i
Kyotoprotokollet for att lander med &tagande pa ett mer kostnadseffektivt sitt ska
kunna uppné sina mal om utsldppsbegransningar. CDM och JI innebir att projekt,
exempelvis inom fornybar energi, genomfors for att minska vixthusgasutslépp 1
andra lander och kallas projektbaserade mekanismer. EU ETS har knutits till de
projektbaserade mekanismerna genom det si kallade linkdirektivet** vilket ger
aktorer inom EU ETS mgjlighet att i viss utstrackning dverldmna utslappskrediter
frdn dessa mekanismer, sa kallade CER och ERU frdn CDM- respektive JI-
projekt, istdllet for utsldppsritter. Foljande kapitel beskriver de projektbaserade
mekanismerna, prisutveckling pA CER/ERU-marknaden samt handel med
tilldelade utslappsenheter, AAU. I faktaruta 4 ges dven en Overblick dver laget i
de internationella forhandlingarna.

4.1 Mekanismen for ren utveckling — CDM

Mekanismen for ren utveckling, CDM, ger mdjlighet for lander med ataganden
om utsldppsbegriansningar enligt Kyotoprotokollet att genom investeringar i
projektverksamhet i lander utan ataganden fa tillgodordkna sig utslédppskrediter,
CER, certified emission reductions, som genereras inom projekten. I praktiken
sker investeringen genom kop av de utsldppskrediter som CDM-projekten ger
upphov till. Utsldppsminskningarna berdknas relativt en referensbana och maste
vara additionella, vilket innebér att utsldppsminskningarna sker tack vare CDM-
projektet. Bade foretag och ldnder kan ansoka till investerarland, det vill séga ett
land med atagande under Kyotoprotokollet, om rétten att fa medverka i CDM-
projekt. I faktaruta 3 pa nésta sida beskrivs projektcykeln for de projektbaserade
mekanismerna.

411 Primarmarknad och sekundarmarknad

CDM-marknaden kan delas upp i en primdrmarknad och en sekunddrmarknad.
Primdrmarknaden omfattar kopeavtal dir dgaren till CDM-projekt ér séljare och
sekunddrmarknaden omfattar kpeavtal dér andra aktorer, exempelvis méaklare
och banker, siljer CER. Primidrmarknaden avser vanligtvis CER som dnnu inte
har utfiardats medan sekundidrmarknaden till storsta del omfattar handel med redan
utfardade CER, eller sidana som kommer utfiardas inom en snar framtid.
Primérmarknaden f6ljs dérfor i regel av storre risker dn sekunddrmarknaden
eftersom utsldppskrediterna oftast inte har utfardats nér avtalet sluts.
Utsldppskrediter fran primér- och sekunddrmarknaden betecknas pCER respektive

0 Clean development mechanism.
*! Joint implemtentation.
*22004/101/EG, har inkluderats i det reviderade handelsdirektivet, 2009/29/EG.
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Faktaruta 3:

Fran projektidé till utfardade projektkrediter — projektcykeln fér
CDM och JiI

Validering - Utfardande
Utformning och Registrering Verifiering och
granskning Determinering overforing

Utformning

Vid utformningen av ett CDM- eller JI-projekt tar projektégaren fram en projektidé (Project
Idea Note, PIN) som sedan utvecklas vidare, vanligtvis av en projektutvecklare, till en
projektbeskrivning (Project Design Document, PDD). Projektutvecklaren anlitas antingen
av projektigaren sjélv eller i samband med uppréttande av kdpeavtal (Emission Reduction
Purchase Agreement, ERPA) mellan projektdgare och kopare av utslédppsreduktionerna.

Granskning och validering

Nér projektbeskrivningen ar klar ska den granskas och valideras av en oberoende kontrollor
(Designated Operational Entity for CDM-projekt och Accredited Independent Entity for JI-
projekt). Syftet ar att sékerstdlla att projektet foljer FN-regelverket och att den beréknade
méngden utsldppsreduktioner stimmer. Den oberoende kontrolloren &r ackrediterad av
CDM-styrelsen respektive JI-kommittén — de bada FN-organ som &vervakar genomforandet
av CDM och JI.

Registrering

Efter genomgangen validering ska projektet registreras hos CDM-styrelsen respektive JI-
kommittén. Det dr den oberoende kontrolldrens ansvar att skicka sitt utlatande i form av en
valideringsrapport till CDM-styrelsen/JI-kommittén. Innan styrelsen/kommittén fattar
beslut om att registrera projektet ska projektbeskrivningen offentliggéras och mdjlighet ges
till kommentarer fran sa kallade stakeholder.

Verifiering (CDM) och Determinering (JI)

For att CER och ERU ska kunna utfirdas madste utsldppsminskningarna verifieras.
Verifieringen utfors av en oberoende kontrollér som ér ackrediterad av CDM-styrelsen/JI-
kommittén men far dock inte utforas av samma granskare som tidigare validerat projektet.
Verifieringen ska resultera i en verifieringsrapport som skickas till CDM-styrelsen
respektive JI-kommittén. Verifieringen tréder i kraft om ingen prévning begirs av CDM-
styrelsen eller JI-kommittén.

Utférdande och éverféring

CDM-projektens verifierade utsldppsreduktioner certifieras som CER.
Registeradministratdren for CDM-registret utfardar pa instruktion av CDM-styrelsen ett
visst antal CER fran ett CDM-projekt till CDM-styrelsens konto, for att sedan dverfora
CER till kdparens konto i ett nationellt register. Innan dverforing till kdparen sker dras 2 %
av miangden CER av for att g till utvecklingsldnder for att finansiera anpassning till
klimatfordndringarna. Projektdeltagarna ska &ven betala en s.k. registreringsavgift baserad
pd midngden CER som utfiardas, for att bidra till att ticka administrativa kostnader for
CDM-styrelsen. For JI-projekt sker 6verforing av ERU enligt kontrakt mellan projektégare
och kopare.
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Fortsatt osédkerhet kring klimatavtal efter ar 2012 och efterfrdgan pa
utsldppsenheter paverkade utsldppsmarknaden under 2011.

I brist pé ett bindande globalt klimatavtal efter 2012 kommer det reviderade
handelsdirektivet® att ge riktlinjer for vilka typer av utslippskrediter som kan
anvindas inom EU ETS under perioden 2013 — 2020. Det finns ett fortsatt starkt
stod for de existerande marknadsbaserade mekanismerna bland Kyotoprotokollets
parter. P4 EU-niva har man sdkrat ett visst behov av krediter fran CDM projekt
under handelsperiod tre av EU ETS. Om projekten registreras efter 2012 sa far
endast utsldppskrediter fran projekt i de minst utvecklade ldnderna anvéndas.
Definitionen av minst utvecklade ldnder baseras péd den lista som FN-kommittén
for ekonomisk utveckling tar fram och som sedan antags av FN:s ekonomiska och
sociala rad* CDM-projekt i linder som efter registrering far ndrad status enligt
listan kan eventuellt fortsdtta generera CER. Vidare ar vissa projekttyper
exkluderade, exempelvis industrigasprojekt samt skogs- och
markanviandningsprojekt, vilket beskrivs ytterligare 1 avsnitt 4.1.2 nedan.

Samtidigt som de internationella klimatférhandlingarna endast gor sma framsteg
sé har flera lander, bdde utvecklade lander och utvecklingslédnder, planer pa att
infora inhemska handelssystem bland andra Australien, Kina, Brasilien och
Mexiko.

41.2 Utbud och efterfragan pa CER

EU ETS ér alltjamt den dominerande marknaden for global utsldppshandel och
aktorer inom EU stér for en betydande del av efterfrdgan péa utslédppskrediter fran
CDM och JI. De diskussioner som under &ret har forts kring utformningen av
handelssystemets tredje period har darfor ocksa praglat utvecklingen pa CDM-
marknaden.

I borjan av 2011 beslutade EU att utslappskrediter fran sé kallade
industrigasprojekt, exempelvis N,O- och HFC23-projekt, inom CDM inte kan
anvindas av foretag for att ticka sina utsldpp frdn och med den tredje
handelsperioden. Aven i Nya Zeeland har regeringen foreslagit att infora
restriktioner for anvindning av krediter fran industrigasprojekt i det inhemska
handelssystemet*’. Dessa restriktioner har paverkan pa utbud, efterfrigan och pris
pa sekunddrmarknaden eftersom dessa utsldppskrediter har statt for en stor del av
de utslappskrediter som utfardats till dagens dato.

Fortfarande berdknas regeringar inom EU-15 (géller bdde EU ETS och den icke-
handlande sektorn) sta for drygt 70 procent av den totala anvindningen av
utslappskrediter fran CDM- och JI-projekt, f6ljt av Japan pé strax dver 20 procent.
Virldsbanken har utifran utslappsprognoser, med hénsyn tagen till den

*2003/87/EG.

* Fréan “Definition of Least Developed Countries in the context of Article 11a(4) of Directive
2009/29/EC of the European Parliament and of the Council of 23 April 2009, amending
Directive 2003/87/EC so as to improve and extend the greenhouse gas emission allowance
trading scheme of the Community”

* Se avsnitt 5.5 for information om Nya Zeelands handelssystem.
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ekonomiska nedgéngen, uppskattat att efterfragan av utslappskrediter fran de
flexibla mekanismerna fran medlemslénder 1 EU-15. Enligt denna uppskattning
kan efterfrigan av utslippskrediter uppg till 300 — 330 miljoner*® CER/ERU
under perioden 2008 — 2012. Innan den ekonomiska nedgangen uppskattades att
efterfragan av utslédppskrediter skulle uppga till motsvarande 465 miljoner ton
koldioxidekvivalenter.*’

Pé sikt kan anvindning och efterfragan pa utslappskrediter &ven komma fran
annat hall. I Australien har man i parlamentet rostat igenom forslaget Clean
Energy Plan, vilket innebédr inférande av en koldioxidskatt fran och med 1 juli
2012 samt att ett nationellt handelssystem ska upprittas. Systemet kommer dé att
tilldta anvéindning av internationella utsldppskrediter upp till 50 procent av
utslappsétagandet.*® Detta kan ge en mojlig fingervisning om att det kommer
finnas behov av utsldppskrediter dven efter 2012.*

Den totala efterfragan pa utslédppskrediter fran privata aktérer bedémer
Virldsbanken uppga till omkring 955 miljoner ton koldioxidekvivalenter fram till
och med ar 2012. Av dessa berdknas europeiska aktorer inom EU ETS sta for 79
procent av efterfragan. Varldsbankens prognostiserade efterfragan pa
utslappskrediter fran projektbaserade mekanismer har 6kat. Detta beror pé att
viljan att anvédnda utslappskrediter istédllet for EUA har dkat efter beslutet om att
infora restriktioner pa anvindningen av utsldppskrediter fran industrigasprojekt
under den tredje handelsperioden av EU ETS.”°

I november 2011 hade omkring 795 miljoner ton utfirdats.’’ Som foljdeffekt av
inforda beslut att forenkla registrerings- och utfairdande processen har ett stort
antal krediter utfardats under 2011. Enligt Point Carbons uppskattningar i
november hade 264 miljoner krediter utfardats under 2011. I figur 15 visas hur
prognostiserade CER fram till 2012 forvintas fordelas 6ver olika projekttyper.

%6 Siffran avser efterfragan frin regeringar, inte privata aktorer in om EU ETS.
7 Virldsbanken State of the Carbon Market 2011.

* Point Carbon.

* Las mer om Australiens handelssystem i avsnitt 5.2.2.

>0 Virldsbanken 2011.

5! hittp://cdm.unfecc.int.
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Figur 15: Volym CER som forvintas genereras till och med 2012 fordelade pa projekttyp.
Killa: UNEP Risoe (2011)
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Faktaruta 4:

Status i klimatférhandlingarna samt reformering av de existerande
mekanismerna

Knéckfragorna i klimatforhandlingarna rér vilken form ett framtida avtal ska ta, vad det
ska omfatta 1 form av  utsldppsminskningsétgirder, finansiering av
utslappsminskningsatgirder samt verktyg (mekanismer) som kan tillimpas for att na
uppsatta mal.

Vid 16:¢ partskonferensen (COP 16) i Cancun i december 2010 néddde man viss
framgéng i och med att parterna enades om att befésta de dtaganden som utlovades i
Kopenhamn, vilket i sig ger indikation om hur mycket parterna avser reducera sina
utslépp. Det ar i dagsldget oklart hur ldnder som angett utsldppsminskningsutfastelser
avser mota sina respektive utslappsminskningsplaner. EU (som talar med en rost i
forhandlingarna) anser att nya marknadsbaserade mekanismer behovs dé de kan bidra
till att ytterligare utslappsreduktioner kan genomforas.

Vid 17:e partskonferensen i Durban i december 2011 i Durban enades vérldens parter
till klimatkonventionen om ett paket till en ny bindande Overenskommelse for alla
utsldppslander som ska vara implementerat vid ar 2020. Durbandverenskommelsen
innebér att ett forslag till nytt klimatavtal ska tas fram till ar 2015. Kyotoprotokollet
kommer att forlangas med en andra atagandeperiod och EU har signalerat att man &r
beredd att ingd i denna. I dagsldget finns inga reella utslappsminskningsataganden pa
plats.

I Durbandverenskommelsen ingick beslut om att definiera en marknadsbaserad
mekanism (angreppssétt). Forhandling om mekanismens gestaltning och regelverk
kommer fortsétta under &r 2012.

De existerande marknadsbaserade mekanismerna kommer att fortsdtta men i vilken
utstrackning &dr oklart d4 mekanismerna som siddana ar lidnkade till utsldppsétaganden.
Det som paverkar marknaden &r osékerhet kring efterfragan pé krediter i och med
avsaknad pa klarhet kring legalt bindande utsldppsreduktionsmal. CDM ér isig inte
explicit ldnkad till en &tagandeperiod av Kyotoprotokollet och dess si kallade
certifierade utsldppsreduktionsenheter, CER, konverteras inte fran tilldelade
utsldppsenheter. Det finns ett fortsatt starkt stod for CDM bland parterna och EU och
Sverige fortsitter verka for fortsatt reformering av CDM och beslut om att forbittra
nuvarande system. Sverige dr ocksd ett av de linder som fortsatt kontraktera
utslappsreduktionsenheter efter forsta atagandeperioden.

For JI &r saken en annan dn for CDM da utsldappskrediterna fran dessa projekt, ERU,
konverteras fran tilldelade utsldppsenheter, AAU, och ar saledes avhidngt hur en en
atagandeperiod kommer gestaltas, hur man kommer hantera rddande Overskott av
AAUs etc. Inom EU finns det idéer om att JI kan fortsétta fast i annan skepnad. I
handelsdirektivet (2009/29/EG) finns exempelvis en artikel (24a) som kan ses som en
variant av JI. Flera medlemsldnder i EU har starkt intresse for att JI ska fortsétta i
nagon form.
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P4 grund av osdkerhet kring klimatavtal efter 2012 kunde man under ar 2011
notera ett 6kat tryck pé validering av projektbeskrivningar for att kunna projekten
ska kunna registreras innan 31 december 2012. Likasa har ansdkningar om
registrering av CDM projekt har kontinuerligt 6kat under aret. Under aret har
dock dndringar 1 registreringsforfarandet bidragit till positiva effekter vilket enligt
Virldsbanken kan bidra till att fler projekt hinner registreras och fler CERs kan
utfirdas innan &t 2013 jamfort med tidigare system. .

Idag™ finns 3650 registrerade CDM-projekt fordelade ver regioner enligt figur
16. Fordelningen av projekt ér fortfarande skev med majoriteten av projekten i
Kina och Indien, jamfort med resterande delar av virlden. >* EU:s beslut inom
Klimat- och Energipaketet om att CDM-projekt som registreras efter 2012 maste
vara i de minst utvecklade landerna eller sma 6nationer stadda i1 utveckling (sa
kallade SIDS-ldnder) > for att de genererade utslippskrediterna ska fa anvindas
inom EU ETS och den icke-handlande sektorn gynnar dessa ldnder.

B Kina

H Indien

M Brasilien

B Mexiko

B Malaysia

M Vietnam
Indonesien
Korea

Ovriga

Figur 16: Regional fordelning dver registrerade CDM-projekt, december 2011. Kiilla:
UNFCCC (2011).

41.3 Omsattningen pa CER-marknaden

Omsittningen p4 CER-marknaden 6kade ndgot under forsta halvéret av 2011 da
uppskattningsvis 717 miljoner ton omsattes under forsta halvéret, jaimfort med
foregaende arsomséttning pa 675 miljoner ton under samma period. Det totala
virdet pa omséttningen under denna period uppskattades av Point Carbon till 8,3
miljarder euro.”

2Virldsbanken State of the Carbon Market 2011.

33 Till och med 15 december 2011.

5% http://cdm.unfccc.int/Statistics/Registration/NumOfRegisteredProjByHostPartiesPieChart.html
> Vilka ldnder som ingar i definitionen Minst utvecklade linder listas av FN-organ:
http://www.unohrlls.org/.

3% Point Carbon 2011.
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41.4 Prisutvecklingen pa CER

Marknaden for CER har under aret sérskilt préglats av osékerheten kring framtida
efterfrigan pa krediter. Aven beslut och spekulationer kring vilka krediter som far
anvéndas efter 2012, sa kallade kvalitativa och kvantitativa begransningar, har
paverkat marknaden. Aven den ekonomiska krisen har haft en inverkan pé
marknaden, speciellt under andra halvan av aret.

Prisnivaerna for savédl CER pd primdrmarknaden liksom utslédppskrediter fran
sekunddrmarknaden har sjunkit avsevart over aren. Under ar 2011 fortsatte
priserna pé sekundéra och priméra CER att sjunka. I slutet av januari ar 2011 1&g
priset pa pCER strax Gver 8 euro och uppskattningsvis runt 11 euro for sCER.”’
Under érets andra halva fortsatte priserna pa savil priméra som sekundira CER att
sjunka. Prisnivderna i slutet av oktober ménad varierade mellan 7 euro for ej
registrerade projekt och drygt 8 euro for registrerade projekt. I slutet av november
Variersgde priset pa pCER runt 5,8 — 8,4 euro medan priset pd sCER lag pa 5,7
euro.

Under 2011 fortsatte man se en tendens till 6kad prisskillnad mellan kontrakt pa
leverans till och med 2012 samt kontrakt pé leverans efter 2012. Tendensen
kvarstér att investerarna betalar mer for leverans fore 2013 an efter.

Beslutet om att inte tillata industrigasprojekt under tredje handelsperioden i EU
ETS har paverkat den reglerade marknaden under ar 2011. Detta har tett sig i
uttryck att man har kunnat urskilja differentiering avseende prisnivaerna mellan
dels sekundédra och primédra CER och dels mellan projekttyper som ér tillatna
under EU ETS fas tre dkat.
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Figur 17: Indikativ prisutveckling for CER pa primir- och sekundirmarknaden under
januari — november 2011. Killa: Point carbon 2011.

57 Point Carbon.
> Ibid.
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Prisutvecklingen pa primdrmarknaden

Priset pd priméra utslédppskrediter under forsta halvaret av 2011 1ag forhallandevis
stabilt, mellan 8 — 9 euro.” Prisvariationer i sig beror bland annat p4 vilket
vardland och vilken projekttyp som avses. Projekttyper sdsom vindkraftsprojekt
tenderade exempelvis att ligga i det dvre prisintervallet. Det kinesiska prisgolvet®
lag under &ret uppskattningsvis 1 euro éver exempelvis vindprojekt i Latin- och
Sydamerika. Géllande priset per CER fran vattenkraftsprojekt tenderade
forhallandena vara de motsatta da projekt i Latin- och Sydamerika 1ag i snitt runt
0,5 euro hdgre 4n motsvarande projekt i Kina under &r 2011.%!

Gillande marknaden i Latin- och Sydamerika bérjade man under forsta halvéret
urskilja en tendens att kdpare verkar foredra CER fran andra linder 4n Mexiko
och Brasilien. Vissa marknadsaktdrer har uttryckt viss oro for hur hantering av
CDM-projekt ska ske vid etablering av inhemska handelssystem i dessa linder.®

Osiékerheter kring efterfragan pd CER efter 2012 har bidragit till att fler kopare
ser over mgjligheter att hantera risker och osdkra investeringar. Att kdpare valde
att infora klausuler i kontrakten for att hantera risker med CER efter &r 2012
tenderade att bli vanligare. Klausulerna innebér att koparen bara behover betala
kostnaden for utfardade utslappskrediter efter 2012 om de kan anvindas for att
mota utslédppsdtaganden. Om CER frén projektet inte kan anvdandas kommer
istdllet séljaren att behdlla dem och ingen betalning dger rum. Ytterligare sitt att
hantera osékerhet &r att infora en diskontering for CER-priset for kontrakt utan
klausul. Point Carbon uppskattade att priset per CER {0r ett avtal utan klausul
ligger ru61;t 1 euro per ton under priset per ton med kontrakt som innefattar
klausul.

Under senare delen av arets forsta halvar dalade priserna pa pCER. Under
september varierade priset for oregistrerade projekt 1 Latinamerika mellan 6 — 8
euro per ton. Krediter frén oregistrerade vind och vattenkraftsprojekt minskade till
omkring 5 euro per ton, vilket kan jamforas med cirka 8 euro per ton som erholls
under tidigare delen av aret. Prisnedgéngen kan forklaras dels genom den
finansiella turbulensen, dels av oron for att fa projekten registrerade i tid och dels
efterfrdgan och restriktioner efter 2012. Prisnedgéng giller dven for efter 2012
pCER. I september lag priset for pCER med leverans efter 2012 mellan 7 och 8,5
euro, vilket var en minskning med 2 euro jimfort med tidigare ménader. Priserna
for projekt 1 Latinamerika och Kina tenderade att vara 6verskattade da fa kopare
var villiga att kopa vid dessa prisnivéer samtidigt som sdljarna inte vill silja till
for 1dga nivaer. Detta har bidragit till minskade transaktioner pad marknaden.

Sekundérmarknaden
I borjan av 2011 kunde det pé sekunddrmarknaden urskiljas en spridning i

> Point carbon

% Kina har sedan ménga ar tillbaka infort ett prisgolv pd CDM-projekt. For narvarande uppgér det
till 8 euro.

6! Point Carbon.

* Tbid.

* Ibid.
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prisniva mellan utsldppskrediter fran projekttyper som kan anviandas under tredje
handelsperioden av EU ETS och de som inte kan 6verldmnas. Denna
differentiering marktes i prisskillnader i CER med kontrakt pd leverans innan 31
december 2012 och CER med kontrakt pa leverans efter ar 2012.

Prisnivaerna for sCER under det forsta halvaret 2011 l4g mellan 11 — 13 euro, for
att sedan sjunka till omkring 8 euro under andra halvéret.®* Generellt sett har
nedatgdende priser varit en trend for savél sekundir som primdrmarknaden och
beror dels pd osdkerhet kring efterfragan efter 2012 och dels pa grund av
finanskrisen. Eftersom den storsta marknaden 4r EU ETS har pdverkan pa
utsldppsmarknaden varit signifikant [ november manad fortsatte priserna att
sjunka och uppskattades i slutet av ménaden till 5,7 euro.

I januari utfardades rekordménga krediter vilket fick priserna pa sekunddra CER
att sjunka. Samma sak hinde sedan i augusti, da stort utfairdande av krediter fick
sCER priserna att sjunka kraftigt, runt 7,6 euro for sCER med leveransdatum 1
december 2011, s kallade december 11-kontrakt. Sjunkande sCER-priser fick
sdljare att tveka infor forsdljning och de som kunde védnta med forséljning valde
att gora detta. Sjunkande priser inom EU ETS bidrog dock till att kopare fran
exempelvis det Nya Zeeldndska handelssystemet valde att istéllet kopa sekundira
utslappskrediter. Priserna for sCER fortsatte sedan sjunka under senare delen av
aret. Att fa sdljare dr villiga att acceptera ett avsevirt ldgre pris har bidragit till att
mycket f4 transaktioner genomfordes. ®

41.5 Aktorer pa CDM-marknaden

De asiatiska linderna fortsétter att dominera som séljare, Kina i toppen.
Afrikanska ldnder och ldnder i Centralasien har dock utdkat sin marknadsandel till
foljd av riktat intresse frdn koparna for krediter fran dessa regioner. Den regionala
fordelningen av CDM-projekt illustreras i tabell 4 nedan.

Tabell 4: andel projekt for respektive region Killa: UNEP Risoe 2011.

For samtliga projekt 2012
CER per
Planerade Antal Antal fullskaliga 1000-tal 2012 capita
CDM-projekt smaskaliga projekt CER 1000-tal
projekt CER

Latinamerika 420 13,1% 622 15,0 % 104973 374592 0,83
Asien & 2672 | 83,4% | 3270 78,9 % 795612 2164328 0,63
Stillahavsomrad
et
Europa & 28 0,9 % 53 1,3% 20618 41716 0,28
Centralasien

%4 Point Carbon.
% Ibid.
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Afrika 82 2,6 % 123 3,0 % 61006 113280 0,13

Mellangstern 0,8 % 77 1,9 % 14850 40075 0,22
Minst 3202 100 % 4145 100 % 997059 2733992 0,54
utvecklade

ldnder

Bland koparldnderna har under 2011, liksom 2010, Storbritannien, Japan och
Schweiz dominerat. Storbritannien har varit det storsta kdparlandet flera ar i rad,
mycket beroende pé att ménga av de finansiella aktorerna, exempelvis méaklare
och banker, pa marknaden finns placerade i London. En stor del av denna handel
berdr alltsa projektutvecklarna och inte i forsta hand de foretag som omfattas av
EU ETS. Sett till den totala méngden investeringar ligger privata aktéren
Ecosecurities i topp avseende forvirvade CER.%

4.2 Gemensamt genomforande (JI)

Gemensamt genomforande, JI, ger mojlighet for ett land med atagande om
utsldppsbegransningar enligt Kyotoprotokollet att genom investering i
utslappsminskande projekt i ett annat land med atagande tillgodorikna sig
utsldppsreduktionen. JI innebér, pad samma sétt som internationell utsldppshandel,
en omfordelning av utsldppsutrymme mellan tva ldnder med ataganden under
Kyotoprotokollet.

Projektkrediterna som utfardas vid genomforande av JI-projekt méste tas frén den
pott internationella utslédppsritter, AAU (Assigned Amount Units) som vérdlandet
har fatt sig tilldelat i enlighet med Kyotoprotokollet. Dessa projektkrediter, som
kallas ERU (Emission Reduction Units), dr alltsa egentligen AAU som
omvandlats och fatt byta skepnad. Utvidgningen av EU innebér att JI-projekt som
genomfors 1 nagon medlemsstat inom sektorer som tillhér EU ETS, maéste rdknas
bort frdn landets tilldelning inom handelssystemet for att undvika dubbelrdkning.

421 Utbud och efterfragan pa JI-marknaden

Efterfragan pa ERU har minskat under 2011. For JI dr framtiden &nnu mer osdker
an for CDM pa grund av mekanismens néra koppling till tilldelade
utslappsenheter. Vérldsbanken gor bedomningen att cirka 215 miljoner ERU
kommer att genereras till och med ar 2012°%. Trots fortsatt osikerhet har
prognoserna for antalet utfirdade ERU till och med 2012 6kat nagot efter det att
utvecklingen av utfardandeprocessen i Ryssland bdrjade ta fart. Trots denna
utveckling betraktas ménga av investeringarna i projekt i Ryssland som osékra.

Under forsta halvéret av 2011 utfirdades drygt 15 miljoner ERU vilket dr en
tredubbling jamfort med samma period under foregédende &r. Omsattningen pa JI

5 UNEP Risoe, 2011.
87 Virldsbanken 2011.

47



marknaden under forsta halvaret uppskattades till 240 miljarder euro, vilket dr en
marginell minskning jimfort med samma period under foregaende ar.®® I
november hade uppskattningsvis 25 miljoner ERU 6verforts till kopare. Liksom
for CER-marknaden prédglades marknaden for ERU av nedgédende priser.

Tva projektspar

JI-projekt kan genomforas enligt tva spar. For spar 1-projekt krdvs att vardlandet
har beslutat om nationella riktlinjer for JI och kan visa att det uppfyller vissa
krav® enligt Kyotoprotokollet. Virdlandet kan da sjilva godkénna JI-projekt och
overfora ERU till andra lander. Darmed behdver projektet inte godkdnnas av FN:s
overvakningsorgan, JI-kommittén, men vél av investerarlandet. Spér 2-projekt
godkénns av JI-kommittén men skriftligt godkénnande kréavs dven fran
projektdeltagarens land, samt fran vardlandet.

I november 2011 fanns det enligt UNEP Risoe 219 registrerade projekt enligt spar
2 samt 273 registrerade projekt enligt spér 1. Detta kan jamforas med cirka 160
spér 1-projekt respektive 193 spar 2-projekt i slutet av ar 2010. Foregaende ars
trend att spar 1-projekt 6kar kraftigt jamfort med spér 2-projekt holl 1 sig dven
under ar 2011. Den absoluta majoriteten av projekten som registrerats under ar
2011 har varit spar 1-projekt. Projekt fran Ukraina och Ryssland har dominerat,
men dven Frankrike, Tyskland, Estland med flera har haft flera JI-projekt som
registrerats.

Under éret inforde JI 6vervakningskommitté (JISC) en avgift for spar 1-projekt.
Liknande avgift finns redan for spér 2 projekt. Beslutet som fattades av parterna
till Kyotoprotokollet dr ett sdtt att kunna fortsétta finansiera JISC:s verksamhet,
som lidit av stora underskott. I tabell 5 listas berdknade utfardande av ERU till
och med ar 2012.

Sveriges officiella projektmyndighet’® utfirdade sitt forsta godkénnande under ar
2011 for genomforande av tva JI-projekt 1 Sverige. Projekten kommer att
genomforas som spar 2-projekt da Sverige inte infort ndgra nationella riktlinjer for
JI projekt. Bdda projekten avser reducering av utslidpp av dikvéaveoxid fran
befintliga kemiska produktionsanldggningar.

% Point Carbon.

% Las mer pa FN:s klimatkonventions hemsida om dessa krav
http://ji.unfecc.int/JI_Projects/Eligibility/index.html

70 Energimyndigheten #r officiell svensk projektmyndighet — Designated National Authority,
DNA.
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Tabell 5: JI-projekt som har begirt granskning ir under registrering eller ir godkinda
(registrerade) av JI-kommittén. Kiilla: UNEP Risoe (2011)

Avslagna

och

mdr'agna. Spér 1 Spéar 2 Totalt

projekt ej

inkluderad

e

Virdland | Antal KERU | Utfirdad | Antal kERU | Utfirdad | Antal kERU | Utfirdad
for JI- projek | s per e KERUs | projek | s per e KERUs | projek | s per e KERUs
projekt t ar t ar t ar

Ryssland 26 13985 | 10839 112 57702 | O 138 71687 | 10839
Ukraina 67 23589 | 58040 56 15610 | 5514 123 39198 | 63553
Bulgarien | 27 2637 2502 12 1146 54 39 3782 2556
Tjeckien 58 1255 607 1 33 0 59 1289 607
Rumiénien | 14 2454 208 5 2559 2197 19 5013 2405
Polen 17 2740 0 7 799 0 24 3539 0
Ungern 11 1778 1321 2 142 0 13 1920 1321
Estland 12 426 0 3 155 0 15 581 0
Lettland 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Litauen 0 0 0 17 2011 2408 17 2011 2408
Slovakien | 0 0 0 1 13 0 1 13 0
Tyskland 11 4436 2087 1 57 0 12 4494 2087
Finland 3 169 245 0 0 0 3 169 245
Spanien 17 3761 3535 0 0 0 3 164 0
Sverige 0 0 0 2 451 0 2 451 0

Nya 7 634 1898 0 0 0 7 634 1898
Zeeland

Totalt 273 58028 | 81281 219 80677 | 10173 492 138706 | 91455
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4.2.2 Héndelser pa Jl-marknaden 2011

Ryssland utlyste i augusti en tredje officiell utlysning om upphandling som
omfattande 70 miljoner ERUs. Bland kdparna har oron 1 Ryssland i1 synnerhet
handlat om huruvida man behdver omférhandla priserna i redan existerande avtal.
Detta har att géra med att den ryska myndigheten Sberbank rekommenderat ett
prisgolv motsvarande 10 euro. For redan kontrakterade projekt skulle detta
innebira att kdpeavtalet riskerar att behova forhandlas om.”'

Under aret har Ukraina och Ruménien hamnat 1 blasvidder dé landerna riskerat
tappa sin behorighet att sélja pa den reglerade marknaden, vilket i synnerhet
paverkar spar 1-projekt. For Ruménien blev beslutet i FN:s sé kallade Compliance
Committee (som ser till att Kyotoprotokollets regler {6ljs) att landet frantogs
ritten att Overfora Kyotoenheter, ett beslut som enligt Point Carbon innebir en
forsening pa utfirdande av krediter motsvarande cirka 1 miljon ton till mitten av
ar 2012. I oktober beslutades att stinga ute Ukraina frdn handel med AAU, vilket
aven kommer péaverka 6verforing av ERU till kopare. Ukraina tillhor de ldnder
med mest utfirdade ERUs varfor beslut om utestdngning berdaknades signifikant
paverka marknaden for spér 1-projekt. Point Carbon berdknade att beslutet kunde
medfora att utfardande av uppskattningsvis 13 miljoner ERUs paverkas.”

Risken for att Ukraina skulle frantas ritten att handla med AAU bidrog till ett 6kat
tryck pa utfardande av utsldppskrediter under perioden innan beslut togs av FN:s
Compliance Committee.

423 Utbud och prisutveckling pa ERUs

Utfardande av krediter har under ar 2011 varit brokig, under januari och februari
lag utfardande av krediter under nivén for prognoserna jaimfort med foregaende éar.
Samma sak géllde for april och maj. Vid tva tillfillen under éret skedde
rekordstora utfardande av krediter; 1 juli da 9,4 miljoner ERU utfardades (varav
rekordmanga fran projekt i Ryssland) samt i augusti d& 19 miljoner ERUs
utfirdades varav 44 procent av kom fran Ryssland och 34 procent frén Ukraina.

Avseende projekttyper dr projekt som rér metangas, cement och kol sammantaget
dominerande, men 6kad andel av energieffektiviseringsprojekt och fornybar
energi projekt kan noteras.

& Reuters, http://www.reuters.com/article/2011/08/09/us-sberbank-point-carbon-
idUSTRE7781ME20110809
72 Point Carbon.
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Figur 18: Fordelning 6ver olika typer av JI-projekt. Kiilla: UNEP Risoe (2011)

Prisnivéerna for primdra ERUs har legat forhdllandevis stabilt under érets forsta
halvér, runt 8 — 10 euro for att sedan, liksom for CER, gé ner i pris under arets
andra halva. Ryssland har via statliga Sberbank infort ett prisgolv i Ryssland pa
10 euro. Liksom for CER-marknaden har det funnits ovilja frin kdpare att betala
detta pris varfor transaktionerna pa den ryska marknaden minskat.

P4 den sekunddra JI-marknaden f6ljde priserna generellt sett priserna for
sekundédra CER. Pa borsen var transaktionerna av sERU mycket 1aga under arets
tva forsta méanader for att sedan himta sig ndgot under mars manad. De laga
transaktionerna kunde forklaras genom att flera utsldppshandelsregister 1 Europa
tillfalligt sténgt ner pa grund av olovligt intrdng i flera ldnders registersystem. I
augusti genomfordes rekordmanga transaktioner pa boérsen ICE ECX motsvarande
12 miljoner ERU. Liksom for CDM marknaden har stort antal
utslappsreduktionsenheter utfardats vilket har pressat ner priserna. Priset for
kontrakt pé leverans i slutet av 2011 foll fran omkring 7,7 euro i slutet av
september till omkring 6,7 euro 1 slutet av oktober.

Som fo6ljdeffekt av stora utfirdanden av utsldppskrediter fran Ryssland har
okningen 1 utbudet av krediter pressat ner priserna for sSERU. Priserna for sERU
fortsatte sedan att falla under arets andra halva, i linje med prisutvecklingarna pa
CER marknaden.

4.3 Handel med tilldelade utslappsenheter (AAU)

Tilldelade utslappsenheter, AAU (Assigned Amount Units) dr de internationella
utsldppsrétter som tilldelades varje enskild part till Kyotoprotokollet infor forsta
atagandeperioden 2008 — 2012. Handel med AAU sker 1 huvudsak hand mellan

Parter till Kyotoprotokollet.

Point Carbon berdknade i borjan av aret att forséljning av tilldelade utsléppsritter
skulle uppga till omkring 63 miljoner AAU under ar 2011. Under forsta halvaret
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av 2011 uppgick forsdljningen till 57 miljoner AAU till ett uppskattat virde av
322 miljoner euro.

Under éret kunde man ocksa urskilja att sdljare av AAU fokuserade pa att sétta
upp och implementera sina sa kallade Green Investment Schemes (GIS). Polen,
Tjeckien, Ukraina, Bulgarien, Slovenien och Ungern dr nigra lander som
implementerat samt &r 1 fird med att etablera Green Investment Schemes.
Kortfattat gr GIS ut pé att 1dndernas regeringar 6ronmérker pengarna fran
forsdljning av AAU till klimatprojekt se faktaruta 5. Projekten i ldnders GIS ar
nischade mot energieffektiviseringsatgirder i exempelvis byggsektorn.

Faktaruta 5:

”Hot air” och Green Investment Schemes — tva centrala begrepp
pa AAU-marknaden

Ett antal lédnder, till exempel Ryssland och Ukraina, har i enlighet med
Kyotoprotokollet en tilldelning av utsléppsenheter som vida Overstiger dessa
landers nuvarande och forviantade utsldppsnivaer under protokollets forsta
handelsperiod.

Orsaken é&r att basaret for Kyotoprotokollets ataganden dr 1990 och sedan detta ar
har viaxthusgasutsldppen i Ryssland, Ukraina och andra oOsteuropeiska lander
minskat kraftigt p4 grund av den ekonomiska omstruktureringen i samband med
Sovjetunionens upplosning.

Denna sé& kallade Overskottstilldelning brukar ofta kallas hot air”. Handel med
denna typ av Overskott dr omdebatterad, eftersom forséljningen leder till okade
utslapp i1 koparlandet utan att ndgon egentlig atgird vidtagits i nagot av landerna.

For att forbattra miljointegriteten for handel med Overskott av AAU har grona
investeringsprogram (Green Investment Schemes - GIS) skapats dir det sdljande
landet visar upp hur intékterna fran forsdljningen ska anvéndas for att minska
klimatpéverkan. Atgirderna kan vara policyorienterade och behdver inte innebira
konkreta projekt for utsldppsminskningar pd samma sétt som CDM- och JI- projekt.

Beroende pé atgirdstyp delas GIS upp i “hard greening” = pengarna fran
forsdljning av AAU oOronmérks for konkreta projekt, eller soft greening” =
pengarna fran forsiljningen har svagare koppling till utsldppsminskande atgérder,
t.ex. en klimatfond.

Flera lander har annonserat att de avser sélja AAUs under sina respektive GIS,
exempelvis Slovenien som uppgav under ar 2011 att de har som ambition att séilja
uppskattningsvis 27 miljoner AAU under 2011 och 2012.

Totalt sett &r Tjeckien det land som salt mest AAU, foljt av Estland och Ukraina.
Privata japanska foretag kopte den storsta av AAU volymen. Spanien, Luxemburg

3 Point Carbon.
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och Virldsbanken var andra betydande kopare. Priserna per AAU under ar 2011
har legat runt 6 — 7 euro per ton vilket dr en reducering fran tidigare ar. En
sdljtransaktion under slutet av 2011 uppskattades ha genomforts till ett pris pa 5
euro per ton.

Tabell 6: Genomforda transaktioner med AAU under ar 2011 (kiilla Point Carbon, 2011).

Datum Siljare Kopare Volym Pris
(miljoner ton) | (euro)
Januari Estland Japanskt foretag 1,6 N/A
Februari Estland Japanskt foretag 0,5 6,50-7
Mars Estland Japanskt foretag 15,5 N/A
Maj Estland Spanien 7,5 N/A
Maj Tjeckien Japanskt foretag 1,75 N/A
Juni Lettland Japanskt foretag 307 5
Spanien
Luxemburg
Oktober Polen Spanien/Vérldsbanken 8 N/A
Oktober Tjeckien Virldsbanken 2,6 N/A

Debatten om hanteringen av AAU under kommande atagandeperioder har under
2011 fortsatt varit en hogaktuell fraga. Osédkerhet kring hur AAU ska hanteras 1 de
internationella forhandlingarna paverkar prisbilden for AAU. Aven
prisutvecklingen pé andra Kyotoenheter (CER och ERU) paverkar utbud och pris
pa AAU. Under andra halvaret har priset pd sSCER sjunkit betydligt, se figur 17,
och eftersom AAU ofta handlas till en rabatt jamfort med sCER sa kan man
forvénta sig en prisnedgang dven for AAU. Detta dr formodligen en anledning till
att sa fa affarer med AAU offentliggjorts.

™ Andel per kopare okind.
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5 Handelssystem utanfor Europa

EU: system for handel med utsldppsrétter dr det storsta hittills inforda
handelssystemet for véxthusgaser, men andra handelssystem utanfér EU &r redan
verksamma och ett flertal dr planerade.

En utvidgad handel med utsldppsrétter och lankning mellan olika system anses
bidra till 6kad ekonomisk effektivitet for handel med utslédppsritter som
utslappsminskande styrmedel. Detta pa grund av att ju fler deltagare, sektorer och
utsléppskéllor som omfattas av handeln gor att det blir mer sannolikt att
utslippsminskningarna sker dir kostnaden for att genomfora den #r ligst. Aven
problem med koldioxidlickage” kan ocksd kommas runt. Det finns dock en rad
hinder for lankning mellan olika handelssystem. Exempelvis att bdda parter inte
har ratificerat Kyotoprotokollet eller om det ar stora skillnader i ambitionsnivaer
mellan systemen. Aven utformning av systemen och vilka typer av
utslappsminskningsenheter som accepteras spelar roll for mdjligheten att ldnka
handelssystem till varandra.

Faktaruta 6:
Olika typer av handelssytem

Cap-and-trade och baseline-and-credit ir benamningar pa tva olika typer av handelssystem
som skiljer sig at i manga avseenden. Deras olika utformning gor det komplicerat att lanka ett
cap-and-trade-system med ett baseline-and-credit-system.

Vid cap-and-trade faststills utbudet, det vill sdga utslappstaket, pa forhand och utslappsmalet
uttrycks i absoluta utsléppsnivéer (t.ex. ton koldioxid). Nér de verkliga utsldppen uppmaitts
fdr de deltagande anldggningarna utjdmna sitt innehav av utsldppsrétter genom handel. EU
ETS ér exempel pé ett cap-and-trade-system.

Vid baseline-and-credit sker tilldelningen i efterhand baserat pa forbéttringar i forhallande
till en referens- eller basniva som uttrycks i genomsnittliga utsldpp (t.ex. ton koldioxid per
producerad MWh). Aktorer vars utslipp understiger den faststdllda nivén tilldelas
utsléppsrétter medan de vars utsldpp dverstiger malnivéan far kopa utsléppsritter.

Cap-and-trade 4r den vanligaste konstruktionen for befintliga system for utsldppshandel, men
till exempel New South Wales Greenhouse Gas Abatement Scheme (NSW GGAS) i
Australien ér ett baseline-and-credit-system.

I foljande kapitel beskrivs ett urval av regionala och nationella handelssystem 1
och utanfor Europa, bade befintliga och sddana som é&r planerade. Se tabell 7 for
en sammanstéllning over vilka handelssystem som presenteras i rapporten.

7 Koldioxidlickage innebir att verksamheter flyttar sin verksamhet utanfor handelssystemets
grander. Pa sa minskar inte de globala utsldppen, 4ven om de till synes har reducerats i det
specifika handelssystemet.
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Tabell 7: Sammanstillning 6ver nigra verksamma och planerade handelssystem.

Verksamma och obligatoriska Planerade eller frivilliga

European Union Emission Trading EU California Emission Trading CETS
Scheme ETS Scheme

Swiss Federal Emission Trading CH Western Climate Initiative (USA WCI
Scheme ETS och Kanada)

Regional Greenhouse Gas Initiative RGGI | Carbon Price Mechanism CPM
(USA) (Australien)

Alberta Specified Gas Emitters AB Japan Voluntary Emission Trading | JVETS
Regulation (Kanada) Scheme

NSW Greenhouse Gas Reduction GGAS | Korean Target Management System | K TMS

Scheme (Australien)

New Zealand Emission Trading NZ Korean Emission Trading System K ETS
Scheme ETS

Tokyo Emission Trading Scheme T ETS

Saitama Emission Trading Scheme S ETS

Kyoto Regional Emission Trading KR
Scheme ETS

5.1 Schweiz federala utslappshandelssystem

Schweiz omfattas inte av EU ETS. Landet har dock ett nationellt handelssystem
for utsléppsritter. Systemet ar litet, inte bara for att landet r litet utan ocksa for
att det bara berdr de privata foretag som blir befriade frén koldioxidskatt’® genom
att ata sig utsldppsminskningar.”’ Av landets 53 miljoner ton CO,ekvivalenter
omfattas knappt 3 miljoner av systemet. Systemet &dr obligatoriskt, avser endast
koldioxid och &r av typen “cap-and-trade”. Taket for perioden 2008 — 2012
framforhandlat med de ingdende foretagen, med hinsyn tagen till foretagens
tekniska och ekonomiska potential for utsldppsreduktioner. Om ett foretag
misslyckas na sitt mél méste det kdpa inhemska eller utldndska utslappsritter eller
stodja klimatkompensationsprojekt. Om foretaget underlater att gora detta maste
det betala koldioxidskatt retroaktivt.

Planerna pa att lanka CH ETS med EU ETS é&r ganska langt framskridna. Under
den andra forhandlingsrundan i september 2011 kom man &verens om att erkdnna

76 Koldioxidskatten i Schweiz ligger omkring 12 — 36 CHF/ton, vilket motsvarar cirka 10 — 29
euro/ton.
7 http://www.bafu.admin.ch/emissionshandel/index.html?lang=en.
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varandras utsléppsritter, vilket skulle betyda att det schweiziska systemet dras in 1
ett mycket storre system.

5.2 Australien

Australien ratificerade Kyotoprotokollet 2007 och har i delstaten New South
Wales ett idag verksamt handelssystem for vixthusgaser. Samtidigt pagar
planering for ett inférande av ett nationellt handelssystem i landet. Politiskt beslut
om det nationella handelssystemet togs under hosten 2011 och systemet planeras
startal juli 2012.

5.2.1 The New South Wales Greenhouse Gas Reduction Scheme

The New Wales Greenhouse Gas Reduction Scheme (GGAS) var det forsta
obligatoriska utsldppshandelssystemet i virlden. Beslut togs 2002 och systemet
blev operativt den 1 januari 2003.”

GGAS omfattar producenter och séljare av el i New South Wales for vilka
deltagande dr obligatoriskt. Stora elanvindare, de som anvander 100 GWh per ér
eller mer, kan ocksa delta men deras medverkan ir frivillig. Syftet dr att minska
utsldppen av vaxthusgaser forknippade med produktion och anvidndning av el och
att uppmuntra insatser for att neutralisera sddana utslédpp. Samtliga sex
vixthusgaser som omfattas av Kyotoprotokollet inkluderas av systemet.

GGAS ir ett baseline-and-creditsystem. Det innebér att man utgar fran
existerande utslédppsniva och faststiller ett mal 1 form av ett riktmérke. I New
South Wales anvinds en intensitetsnorm som riktmarke for hela delstaten,
berdknat som ett visst antal utsldppta ton koldioxidekvivalenter per invanare och
ar. Frin borjan var riktmérket 8,65 ton, men detta vérde sinktes varje ar fram till
2007 da det sattes till 7,27 ton. Riktvdrdet har forblivit pa den nivén sedan dess
och ska ligga kvar dar till 2021 d& GGAS avslutas®.®'

“Riktmaérkesdeltagare”, som de deltagande foretagen kallas, kopa
forbattringsbevis som motsvarar elsiljarens andel av den totala elforsdljningen i
delstaten. Om elhandelsforetaget har 5 procent av elhandeln, ska denne kdpa bevis
som motsvarar 5 procent av det totala reduktionsmél som administratoren angivit.
P& sa vis skapas efterfragan pa utsliappsenheter.

Utbudet av forbéattringsbevis skapas genom att godkénda
forbattringsbevisleverantorer foreslar forbéttringsprojekt till
systemadministratoren. Det dr hiar handelsvaran uppstar, "NSW Greenhouse

8 Carbon markets around the world, Point Carbon Research, http://www.pointcarbon.com, 26
oktober 2011

7 Introduction to the greenhouse gas reduction scheme (GGAS).

80 Forandring eller avslutning kan komma tidigare om ett nationellt system infors, se nedan avsnitt
5.2.2.

81 »Baseline and credit versus cap and trade emissions trading schemes
(www.climateinstitute.org.au/images/ capandtradebriefingpaper.pdf), 2011-10-18. Fordndring eller
avslutning kan komma tidigare om ett nationellt system infors, se nedan avsnitt 5.2.2.
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Abatement Certificate” (NGAC). Enheten motsvarar ett ton koldioxidekvivalenter
1 reduktion eller neutralisering 1 projekt forknippade med elkonsumtion i New
South Wales. Genom att arligen annullera NGAC kan de deltagande foretagen na
sina individuella mal. Om deltagaren misslyckas med att na sitt riktmérke
bestraffas denne med boter — den 18 augusti 2011 hojdes botesbeloppet till AUD
15,50 per ton CO,ekvivalenter. 82

5.2.2 Ett nationellt system ar pa vag

Planer pé ett nationellt utsldppshandelssystem har funnits sedan 2007, men av
olika politiska orsaker har starten drojt.* I februari 2011 deklarerade dnda
regeringen att en nationell kolprismekanism, ”Carbon Price Mechanism (CPM)”
ska inforas. Systemet berdr fyra vixthusgaserna koldioxid, metan, dikvdveoxid
och perfluorkolviten fran energiproducenter, industriella processer och deponier.
Anldggningar som sldpper ut 25 000 ton koldioxidekvivalenter eller mer méste
vara med, vilket uppskattas innebdra att 500 anldggningar berors, och av dessa
torde cirka 50 av dessa st for 75 procent av utsldppen. Jordbruket dr undantaget
men kan vara med via ”Carbon Farming Initiative” (CFI) ddr jordbruksdgare kan
sdlja kompensationsenheter till foljd av aterskogning och andra atgirder upp till 5
procent av utslappsminskningsatagandet under forsta perioden.
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Figur 19: Figuren visar fastprisnivier 2012-2015 och nivaer for hogsta och ligsta pris fran
2015 och framit. Killa: Kosta Kathekaklis, ”Australia & New Zealand carbon trading
schemes”, Emerging Carbon Markets Webinar 22 September 2011, Environmental Finance
Conferences.

%2 Slobodan Perdan & Adisa Azapagic 2011, Carbon trading: Current schemes and future
developments”.
% Virldsbanken 2011.
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CPM f{oreslas borja den 1 juli 2012. Under den forsta perioden, som stracker sig
till 1 juli 2015, fixeras priset till 23 Australiensiska dollar, AUD, och hdjs med 2,5
procent per dr utover inflationen. Systemet kommer inte att ha nagon
internationell l&nkning under denna period och man kommer inte att kunna spara
rattigheter. Efter den inledande trearsperioden 6vergar systemet till flexibla priser
inom ett spann mellan ett prisgolv och ett pristak vilka bestdms for tre ar i taget®”.
Utsldppsmalet dr da tankt att bestimmas i rullande femaérsintervall, att halva
atagandet kan lidnkas internationellt, samt att det inte ska finnas nagra
begrinsningar i utnyttjandet av CFI eller i mojligheten att spara enheter.

Beslut om CPM togs i underhuset den 12 oktober 2011, och eftersom Labour
Party och Greens hade en komfortabel majoritet i dverhuset kunde forslaget rostas
genom den 8 november.*

5.3 USA och Kanada

5.3.1 The Regional Greenhouse Gas Initiative

The Regional Greenhouse Gas Initiative (RGGI) ar det forsta obligatoriska
utsldppshandelssystemet i USA. Det ér ett cap-and-tradesystem och inréttades
2005 och blev operativt 2009.* Endast utsldpp frén elproduktion inkluderas i
systemet. Malet &r att minska utsldppen med 10 procent jamfort med 20009 till &r
2018. Tio delstater deltar i programmet: Connecticut, Delaware, Maine, New
Hampshire, New Jersey, New York, Vermont, Massachusetts, Maryland and
Rhode Island. Varje delstat sitter upp ett eget tak for utsldppen och auktionerar ut
utsldppsriétter pa egen hand, men utsldppsrétterna kan dven utnyttjas i de andra
delstaterna. Inkomsterna frdn auktionerna investeras 1
energieffektiviseringsatgérder pa anvéndarsidan och for overgang till fornybara
energikallor.

Fossileldade kraftverk pd 25 MW eller mer ér 8lagda att inneha overldtbara
utslippsritter for varje ton®’ koldioxid de slapper ut. Tilldelningen av
utslappsritter gors vart tredje &r. Under de tva forsta handelsperioderna, 2009 —
2011 samt 2012 — 2014, har taket satts till 188 miljoner ton koldioxid. Fran och
med 2015 ska taket sdnkas med 2,5 procent per ar fram till 2018.

RGGI har haft stora problem med ett 6verskott av utslappsritter, nagot som kan
fortsitta i flera ar om inte taken sitts ldgre. Overflddet har gjort att priset pa en
utslappsratt hamnat mycket lagt, ldngt under EU:s. Omséttningen vixte under
2009 pa grund av forvantningar pa ett federalt handelssystem, men da detta blivit
osdkert har omsattningen stagnerat. Det dr nu osdkert hur framtiden ser ut for
RGGI sedan delstaten New Hampshires lagstiftande forsamling forkastat
delstatens deltagande i initiativet. Aven New Jersey har beslutat att dra sig ur frin

8 Till att borja med foreslagna att ligga pd 15 respektive 37 Australiensiska dollar.

% Carbon price legislation passed by the Australian Parliament.

% Avsnittet om RGGI bygger pa: Perdan & Azapagic (2011); World Bank (June 2011); Point
Carbon News.

%7 Inom RGGI anvinds “korta ton” vilket motsvarar 907 kg
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och med januari 2012 efter ett beslut av delstatens guvernér i juni 2011. En
revidering av systemet genomfors under hosten 2011 for att komma at problemen
med det omfattande sparandet av réttigheter som gor att priset antagligen inte
kommer att hamna Sver prisgolvet pa 1,89 USD per ton.*®
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Figur 20: Utslippsprognos och utsliippstak for RGGI 2011 - 2018. Killa: Point carbon
(2011).

5.3.2 Alberta Specified Gas Emitters Regulation

Provinsen Alberta star for de storsta utslippen i Kanada.® Det
intensitetsbaserade”® handelssystemet, som startade i juli 2007 &r ett baseline-and
creditsystem som omfattar anldggningar som sldpper ut 100 000 ton koldioxid per
ar eller mer. Det berér dd sammantaget cirka 100 anldggningar inom kraftverk,
gasverk, oljesandsgruvor och raffinaderier, kemisk industri samt skogsbruk.
Koldioxid ér den enda vixthusgasen som omfattas av systemet.

Referensnivan dr genomsnittet av koldioxidutsldpp for aren 2003 — 2005 och
riktvirdet ligger pa 12 procent under denna niva. De anldggningar som lyckas
underskrida riktvardet erhaller utslédppsintensitetspremier, EPC (emission
performance credits). Dessa kan sparas for att utnyttjas kommande ar, eller siljas
till annan anldggning. Om anldggningen dverskrider riktvédrdet kan den a) kopa
EPC frén andra eller utnyttja egna sparade EPC, b) kopa kompensationsenheter
fran godkdnda utslappsreduktionsprojekt, eller c) betala 15 Kanadensiska dollar
till en fond som ger medel till forskning och utveckling av ren energi. Nar det
géller kompensationer kan de hérréra enbart fran projekt inom provinsen och
omfattar till exempel vattenkraft, kompostering och miljovénligt foder till

% RGGI begins review of program, CO2 cap. Point carbon.
% Alberta — carbon trading, with intensity. Point carbon.
% Systemet har ett relativt tak istillet for absolut, i forhallande till produktion.
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kottdjur. De vanligaste kompensationsprojekten har dock varit plojningsfritt
akerbruk.

5.3.3 Planer i USA och Kanada

Efter valen till USAs kongress i november 2010, dd demokraterna forlorade
majoriteten 1 representanthuset, har forberedelserna for en federal marknad for
utslappsritter gatt i sta.”’ Detta gor framtidsutsikterna for de planer som redan
uppréttats osékra eftersom de gjordes med tanke pa en kommande linkning
mellan delstatliga och regionala system.

President Obama har dock deklarerat att klimatpolitiken ska fortsitta. Det &r
osdkert om det blir s, fordndringar 1 politisk majoritet till Republikanernas fordel
ger snabbt utslag i avbrott 1 forberedelserna. USAs naturvardsverk, EPA, tvingar
delstaterna till klimatatgirder och att USA fér utsldppshandel bakvigen. Hogsta
domstolen beslutade i april 2007 att utsléapp av vixthusgaser var hilsovadliga och
darfor kunde regleras av Clean Air Act for vilken EPA ér tillsynsmyndighet. |
sjdlva verket &r EPA den myndighet som historiskt satte utslappshandel i verket,
forst 1974 nir det gillde blyhalt 1 bensin, och sedan pa 1990-talet med handel med
svavelutsldppsritter. >

I och med domstolens beslut gavs EPA 1 uppdrag att reglera utslappen, och de
regler man valt handlar i princip om att man maste ha tillstand for att gora utslapp
och att man maste anvénda “basta tillgédngliga kontrollteknik”. Reglerna ska vara
klara till 2012, och hanteringen av tillstdnden ska delegeras till delstaterna. EPA
kraver att delstaten presenterar en plan for hur lagen ska tillampas, och om
delstaten inte har en plan, eller om den inte godkénns, eller om den inte fullfdljs,
har EPA ritt till sanktioner. I sista hand kan EPA sjélvt trdda in 1 delstatens stélle
och dela ut utsldppsritter och begransningar pa dessa. En mgjlig effekt av Clean
Air Act dr att delstaterna véljer att iscensétta utslippsmarknader, d& sddana
innebdr att man létt kan uppfylla EPAs krav pé ett for foretagen mer flexibelt sétt.

I ovrigt hidnger uppbyggnaden av en stor utsldppsmarknad i USA pa vad som
hiander 1 Kalifornien. Den 29 juni 2011 beslot Kaliforniens hogsta reglerande
myndighet, California Air Resources Board (CARB), att skjuta upp
introduktionen av systemet till 1 januari 2013.

Western Climate Initiative (WCI) omfattade fran borjan 11 delstater i USA och
Kanada, samt ett antal observatorsstater, av vilka négra dr mexikanska. Malet ar
att sdnka utsldppen med 15 procent under 2005 ars niva till 2020 inom ett tak-och-
handel system. Nér Kalifornien skot upp introduktionen av sitt system fordrdjdes
ocksa starten for WCI till 2013. Dessutom tillkommer politiska férdndringar som
gor att vilka delstater som kommer att delta frdn borjan forandras. I oktober 2011
var det endast Kalifornien, British Columbia, Quebec och Ontario som aviserat
medverkan i programmet fran 2013. Efter det att Ontarios Liberal Party vann
delstatsvalet 1 oktober 2011 6kade chanserna for att WCI kommer att genomforas.

°! Robin Lancaster, Trading Carbon.
%2 D. Engstrom Stenson: Den amerikanska klimatpolitiken.
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Ett annat projekt var Midwestern Greenhouse Gas Reduction Accord
(MGGRA), som var ett initiativ fran guverndrer i sex delstater i USA och en
provins i Kanada. Mellanvésterns guvernorsforening, som stod bakom initiativet,
fokuserar nu pé energieffektivisering, fornybar el, kolavskiljning och andra
l6sningar, medan handelssystemet dr borta ur bilden. Hemsidan for MGGRA ér
nedlagd.

54 Japan

I Japan finns idag tre verksamma handelssystem for vixthusgaser, dér lankning &r
planerat for tva av dem. Ett fjarde system, som planeras kunna utvecklas till ett
nationellt utsldppshandelssystem &r under utveckling.

5.4.1 Tokyo

Tokyo ETS, TETS, lanserades i april 2010 som det forsta obligatoriska
utslippshandelssystemet i Asien.”” Malet ir att minskavixthusgasutslippen i
Tokyo-omradet med 25 procent till 2020. Till en borjan berdrs endast
koldioxidutslapp frén bransleforbrukning och anvindning av el och virme’*, men
tanken dr att utvidga systemet till andra vixthusgaser. For den forsta perioden
2010 — 2014 har Tokyoomradets styrelse satt ett mal om 6 procents reduktion, och
den andra perioden 2015 — 2019 till 17 procent under den hogsta nivan for
perioden 2002 — 2007. Alla kontorsbyggnader och fabriker som anvénder
motsvarigheten till 1,5 miljoner liter olja per ar dr tvingade att delta om de vill
undvika boter pa en halv miljon Yen, cirka 4800 euro. Forutom egna
energibesparingar eller kop av réttigheter kan berérda parter ocksé kdpa bevis pa
investeringar i fornybar energi, eller bevis pa reduktioner i mindre foretag som
inte dr tvingade att ingd 1 systemet. Daremot &r inte FN:s utsldppskrediter giltiga.

5.4.2 Saitama och Kyoto

Ett system liknande det som finns i Toyo uppréttades i omradet Saitamaden 1
april 2011. Man har kommit §verens med Tokyo om ett samarbete om
utslappshandeln.

Ett tredje system inrdttades samtidigt i Kyotoomradet med malet att minska
utslappen med 25 procent under 1990 ars niva till 2020 och med 40 procent till
2030. Omkring 280 foretag dr berdrda vilka ska skicka in tredriga
reduktionsplaner. Systemet ska inte samverka med Tokyo eller Saitama, men
diremot med det planerade handelssystemet i Osaka.”

% Perdan, Azapagic 2011.
* Enbart storre fastighetsigare exempelvis kontor och fabriker, deltar — inte privatpersoner
% Saitama tillhor stor-Tokyo.
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5.4.3 Forberedande system for hela Japan

I Japan startades 2005 ett frivilligt handelssystem som fungerat som en
forberedelse for ett kommande landsomfattande och obligatoriskt system.’® Man
har byggt upp en infrastruktur for andamalet med regler och rutiner for métning
av utslidpp och registrering och verifiering av utsldppsratter. Miljoministeriet ger
subventioner till anldggningar som genomfor koldioxidreduktioner, om berérda
foretag atar sig att minska sina utslipp i forhallande till ett basar. De foretag som
minskar mer 4n sé far sélja sina utslappsrétter.

Nasta steg togs 2008 da en experimentell introduktion av en integrerad inhemsk
marknad for utslappshandel sattes igdng med avsikt att inkludera de
projektbaserade mekanismerna under Kyotoprotokollet. Knappt 500 foretag
deltog 1 experimenthandeln 2009.

Planerna for att forverkliga ett obligatoriskt system har dock mott motstand fran
den japanska industrin. Miljoministeriet foreslog 2010 ett blandat system dér
industrin skulle fa ett tak pd utsldppen medan kraftverken skulle fa ett
intensitetsbaserat riktvdrde. Tanken var att starta i april 2013. Industrins
foretradare har motsatt sig ett obligatoriskt system dar utsldppen skulle minskas
med 25 procent under 1990 ars niva till 2020, och istillet foreslagit en reduktion
pa endast 2 procent. Under 2011 har négot skilda bud kommit fran den japanska
regeringen, dar miljoministern deklarerat att 25 procentsmalet stéar fast, medan
premidrministern antytt att det kan revideras. Det finns en risk att introduktionen
skjuts upp till 2014.°”

5.5 Nya Zeeland

Nya Zeelands utslappshandelssystem, NZ ETS, var det forsta obligatoriska och
nationstidckande utanfor Europa. Upprinnelsen star att finna i ett parlamentsbeslut
frdn 2002 som éndrades i september 2008 da ett handelssystem for
vixthusgasutslépp introducerades men som géllde retroaktivt fran januari 2008.
Skogsbruk dr framtrddande i NZ ETS, men systemet var tiankt att omfatta dven
transpogrgtbréinslen, elproduktion, industriprocesser, syntetiska gaser, jordbruk och
avfall.

Redan i november 2008 avbrét den nyvalda regeringen programmet, med
undantag for skogsbruket, och initierade en versyn av landets klimatpolitik.
Under 2010 utvidgades systemet till att omfatta brénslen och industriprocesser,
men i borjan av 2011 inleddes en 6versyn av handelssystemet, nagot som var
planerat enligt det klimatpolitiska beslutet 2002. Under versynsperioden, som
stracker sig till december 2012, dr utbudet av utslappsritter obegransat, men

% Japan’s Voluntary Emissions Trading Scheme (JVETS). Ministry of Environment, Japan
(www.env.go.jp/en).

°7 The likely shape of a Japanese ETS, Point Carbon Research.

% Perdan & Azapagic 2011.
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berdrda anldggningar hélls ansvariga for sina utslédpp och méaste kdpa rétter om
utsldppen Gverskrider den fria tillgingen.”

Skogsdgare fér, enligt NZ ETS, plantera skog och for det fa utsléppsritter, NZU,
och sélja dem. NZU kan siljas internationellt genom att konverteras till
Kyotoenheter (bdde CER och AAU). Dérfor paverkas priset pA NZU av CER
vilka forst hojdes kraftigt i mars 2011 for att sedan sjunka igen, i samband med
tecken péd uppbromsning i den europeiska ekonomin. De hoga priserna pa CER 1
mars foranledde regeringen att ge ut 1,8 miljoner NZU till industrin for att
motverka hdga energipriser for industrin. Nar priset sedan sjonk forsvann intresset
hos skogsédgarna att skaffa sig NZU da priset blev for lagt.

Oversynen ska ta stillning till vilka omraden som ska omfattas av systemet, hur
tilldelningen ska g4 till, om principen om en utsldppsenhet ska riknas som tva'®
samt huruvida pristaket pa 25 Nya Zeelidndska dollar ska behallas eller inte. Enligt
oversynskommitténs rapport 1 september 2011 ska syntetiska gaser och avfall
inkluderas fran och med 2013 medan jordbrukets medverkan flyttats fram till
2015. Man rekommenderade att pristaket skulle vara kvar men stegvis hdjas med

5 Nya Zeeldndska dollar per ar till 50 Nya Zeeldndska dollar &r 2017.

5.6 Planer i ovriga varlden

Till 61jd av klimatdebatten i allménhet och diskussionerna kring
Kyotoprotokollets forlangning sarskilt, forekommer mer eller mindre utarbetade
planer pa handelssystem som ett storre eller mindre inslag 1 klimatpolitiken i flera
lander.'"!

Sydkorea har ett ganska vil utvecklat program for sin introduktion. Under 2012
kommer ett forberedande system att inforas. Under tre ar kommer nigot som
kallas Target Management System att inforas som berdr dver 400 foretag inom
industri och kraft. Under det forsta aret ska koldioxidutsldppen reduceras med 8
miljoner ton fran 606 till 598 miljoner ton. Efter tre ar, 2015, ska ett reguljért
handelssystem inforas, av typ cap-and-trade. Utsléppstaket ligger pa cirka 4
procent under 2005 ars utsldppsniva till 2020.

Kina har valt ett annat sitt att forbereda ett handelssystem. I april 2011
deklarerades att marknader skulle iscensittas 2013 1 sex stidder eller provinser:
Beijing, Chongqing, Shanghai, Tianjin, Hubei och Guangdong. Centralregeringen
vill 14ta de lokala omradena fa prova olika modeller och sedan vélja den som
klarar sig bast till det kommande nationella systemet. Ett grundlaggande problem
som maste 16sas &r bristen pd data dver vixthusgasutslépp. Kina har bara
redovisat sina utsldpp en gang till FN, det var 2008 d& 1994 érs utslépp
rapporterades. Kina forvéntas rapportera data for 2005 under 2012.

? Virldsbanken 2011,
1% Under 6versynsperioden giller en utslippsenhet som tva.
191 point Carbon News; Carbon markets around the world (www.pointcarbon.com/news).
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Forberedelserna har kommit olika langt i de sex omradena, och modellerna skiljer
sig at vad géller vilka foretag som ska omfattas och huruvida man ska tillimpa en
absolut grans for utslédppen eller relativa matt i termer av koldioxidintensitet eller

energiintensitet.
5.7 Sammanstallning 6ver nagra av dagens verksamma
handelssystem
Tabell 8: Sammanstillning 6ver nigra av dagens verksamma handelssystem
EUETS | CHETS RGGI AB GGAS NZETS TETS
Period 2005-20 | 2008-17 2009-19 | 2007-14 | 2003-20 2008-20 2010-
19
Typ T&H T&H T&H R&P R&P (R&P) T&H
Annuller | Varje &r | Varje ar Varje &r | Varje &r | Varje ar Varje ar 2015
ing
Totala 4615 53 680 240 71 60
utslépp
Utsléapp 1880 3 149 110 13
ETS
Berorda | Elproduk | Elprodukti | Elprodu | Elproduk | Elprodukti | Brénsle, Byggn
sektorer | tion, on, industri | ktion tion, on skog, ader
industri storre virme, industri
(>25 industri
MW)
Anldggni | 12850 366 209 98 1091 1400
ngar
Gaser CO, CO, CO, CO, Samtliga Samtliga CO,
véxthusgas | véxthusgas
er under er under
Kyotoproto | Kyotoproto
kollet kollet
Tak —21 % éar | Forhandlad | —10 % ar -19 %
2020 e 2018 ar
jamfort individuali | jaimfort 2020
med serade med 201 jamfort
2005 utslappstak med
1990
Riktvérd 2003/05: | 1990: -5% | 2012 =
e -12% 1990

65




Spara Ja Ja Ja Ja Ja BaraNZU | Ja
Lana Ja (¢ Ja Ja Nej Ja, hogst Nej Nej
over 10 %
faser)
Krediter | CER/ER | CER max CER Nej Ja Interna
U till 8% (pris-
50% villkor)

Kaéllor: Carbon markets around the world (www.pointcarbon.com/news); Perdan & Azapagic

011).
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6 Utvecklingen pa den oreglerade
marknaden

Utdver utsldppsminskningsenheter som ligger inom FN:s och EU:s regelverk och
kontroller, finns ocksa utsldppsminskningsenheter fran den oreglerade marknaden.
Utsldappsminskningsenheter fran den oreglerade marknaden heter voluntary
emission reductions, VER, och en reduktionsenhet motsvarar 1 ton
COzekvivalent. Syftet med den oreglerade marknaden &r i huvudsak
klimatkompensation for foretag och organisationer. Aven aktorer med rent
finansiella motiv agerar pa den oreglerade marknaden.

Den oreglerade marknaden saknar i hogre grad rutiner for granskning och kontroll
av bade projekt och utsldppsreduktioner. Eftersom det rdder en brist pa
kontosystem dér utsldppsminskningsenheterna registreras, dr det svarare att
sékerstdlla att varje enhet verkligen motsvarar en reduktion samt att en och samma
utslappsminkningsenhet inte siljs flera ganger till olika kopare.'**

I det hir kapitlet analyseras frimst vad som har hint pé den oreglerade marknaden
under 2009 och 2010.

6.1 Marknadsplattformar, pris och omsattning

Intresset fran foretag att kompensera sina utsldpp minskade i takt med den globala
finanskrisen under hdosten 2008. 1 takt med aterhdmtningen av finanskrisen, har
dock intresset for foretag att kompensera sina utslapp dter kommit tillbaka.

Till f6]jd av minskad omsittning pa VER pa grund av den globala finanskrisen
samt den amerikanska senatens misslyckande att sékra en klimatproposition 2010,
beslutades under juli 2010 att handeln med VER pa borsen Chicago Climate
Exchange, CCX, skulle ldggas ned under slutet av 2010. Darmed forflyttades
marknaden for VER 1 huvudsak éver fran CCX till OTC marknaden.

Under 2009 omsattes 98 miljoner VER pa den globala oreglerade marknaden f6r
utsléppsritter. Volymen 6kade med 34 procent under 2010 och totalt 131,2
miljoner VER omsattes under aret. Till foljd av stingningen av CCX med handel
av VER, har volymerna pa OTC marknaden varit hogre dn nagonsin tidigare.
Under 2010 innehade OTC cirka 97 procent av den globala marknadsandelen.

Omsittningen av VER pa plattformarna Chicago Climate Futures Exchange
(CCFE), Carbon Trade Exchange och China Beijing Environmental Exchange
var, sa som tidigare ar, smé under dven 2010, se tabell 9. I augusti 2011
beslutades att CCFE kommer att stdnga sin verksamhet under 2012. Det beror till

102 http://www.energimyndigheten.se/sv/Foretag/Klimatkompensation/Reduktionsenheter-vid-
klimatkompensation/
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stor del pa den laga omséttningen samt USA:s oférméga att anta ndgon
lagstiftning for handel med utsléppsritter.

103

Tabell 9: Omséittning och priser pa den oreglerade marknaden under 2009 och 2010. Kiilla:
State of the voluntary carbon market (2011).

2009 2010
Marknad | Omsittning Pris Virde | Omsittning Pris Virde
(miljoner) | (USD) (USD) | (miljoner) | (USD) (USD)
OTC 55 6,5 354 128 6 414
CCX 41 1,2 50 2 0,1 0,2
Ovriga 2 6,2 12 2 6 10
Totalt 98 415 131 424

Till 61jd av ett begrinsat antal stora och billigare kop av VER, {6ll det
genomsnittliga priset pa den frivilliga OTC-marknaden nagot under 2010. Priset
gick fran i genomsnitt 6,5 USD 20009 till 1 genomsnitt 6 USD under 2010.

Fran tabell 9 framgar att det uppskattade vérdet pa den oreglerade marknaden var
424 miljoner USD under 2010. Det betyder att véardet har varit fortsatt stabilt
jamfort med 2009 dé det uppskattade vérdet av den oreglerade marknaden var 415
miljoner USD.

6.2

Under 2010 genererade projekt som minskar utslapp frén avskogning och
skogsforstorelse, sé kallade REDD-projekt, hela 29 procent av de
utslappsminskningsenheter som transfererades pd den oreglerade marknaden.
Dérmed stod REDD-projekten for den vanligaste projekttypen under aret. Det
beror i huvudsak pd den uppmérksamhet som dessa projekt fick i de
internationella klimatférhandlingarna. I de minst utvecklade linderna dominerade
skogsbruksprojekt. Transaktionsvolymerna mer én fordubblades fran
skogsreservat i linder som Brasilien och Peru. Deponigasprojekt, som &r 2009 var
den dominerade projekttypen pd den oreglerade marknaden, innehade 2010 16
procent av projekttyperna. Vind- och vattenkraftsprojekt stod under 2010 for 17
procent av projekttyperna.'®*

Projekttyper under 2010

' www.theice.com
1% Ecosystem Marketplace. State of the Voluntary Carbon Markets (2011).
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B REDD (undvikande av
avskogning)

W Metan fran deponier

m Vind

m Aterplantering av skog

W Vattenkraft

B Ozonnedbrytande gaser

Figur 21: Projekttyper pa den oreglerade marknaden under 2010. Killa: Ecosystem
Marketplace. Kiilla: Ecosystem Marketplace, Bloomberg New Energy Finance.

6.3 Projektplatser

Under 2010 tillkom sex nya lander till listan 6ver projektplatser for OTC-
marknad. Darmed har den oreglerade marknaden utdkats till 45 ldnder. Projekt i
USA f6rsédg liksom under ar 2009 marknaden med majoriteten av
utslappsminskningsenheterna péa den oreglerade marknaden. Under 2010 hade 35
procent av de omsatta utsléppsminskningsenheterna pd OTC marknaden sitt
ursprung i USA. Over hilften, 58 procent, av utslippsminskningsenheterna som
omsattes pa OTC-marknaden hade sitt ursprung fran utvecklingslanderna, varav 5
procent kom frén de minst utvecklade ldnderna. De asiatiska projekten stod under
2010 for 17 procent av omsatta utsldppsminskningssenheter pa den oreglerade
marknaden.'*

19 Ecosystem Marketplace. State of the Voluntary Carbon Markets (2011).
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7 Ord- och begreppslista

AAU

AlIE

Additionalitet

AOSIS

Baseline & credit-system

Cap & trade- system

CDM

CDM-styrelsen

(Assigned Amount Unit), tilldelad utsldppsenhet, dr
de internationella utslappsratter som tilldelades varje
enskild part till Kyotoprotokollet nar forsta
atagandeperioden borjade ar 2008. Varje enhet
representerar ett ton koldioxidekvivalenter, och den
totala tilldelningen av AAU utgér hogsta tillatna
utslépp for perioden. Antalet AAU som ska tilldelas
berdknas av den enskilda parten sjdlv men faststélls
av Klimatkonventionssekretariatets granskare.

Accredited Independent Entity (AIE) dr den
oberoende kontrollor som ska granska och verifiera
JI-projekt innan de kan registreras av JI-kommittén.

Additionalitet innebir att reduktionerna uppstér
genom CDM/JI-projektet och inte skulle ha uppstatt 1
projektets franvaro.

Alliance of Small Island States (AOSIS), ar en
sammanslutning av 42 6nationer som bland annat har
gemensamt att de hotas av framtida dversvdmningar
pa grund av klimatférandringarna.

En typ av handelssystem grundar tilldelningen av
utsldppsrétter pa forbéttringar 1 forhallande till ett
faststéllt utslappsmal. Verksamhetsutdvare som har
hogre utsldpp dn malnivan far kdpa utsléappsritter,
medan de med lagre utslédpp kan silja upp till
malnivan.

Den typ av handelssystem som EU tillimpar. Efter en
inledande tilldelning till anldggningarna inom
handelssystemet, sker handel for att utjimna
skillnader i utsléppsniva.

Clean Development Mechanism, mekanism for ren
utveckling. Utsldppsminskningar genom investeringar
1 enskilda projekt i lander som inte har dtaganden om
utsldppsbegrinsningar enligt Kyotoprotokollet.

CDM Executive Board (CDM - EB).

Overvakningsorgan for CDM under FN. CDM-
styrelsens uppgifter dr bland annat att utveckla
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CER

CITL

CO2e

Determinering

DOE

Emissionsfaktor

EBRD

tekniska regler och rekommendationer for
genomforande av CDM-projekt samt att godkénna,
registrera och 6vervaka CDM-projekt. Styrelsen
utfardar CDM-krediter efter godkédnd granskning
(verifiering och certifiering) av en ackrediterad
oberoende kontrolldr.

Certified Emission Reduction, certifierade
utsldppsminskningar frdn projekt inom ramen for
mekanismen for ren utveckling (CDM). CER utférdas
av CDM-styrelsen 1 CDM-registret och kan dérefter
overforas till annat konto. CER kan utfardas for
reduktioner fran och med ar 2000. 1 CER motsvarar
en reduktion av 1 ton koldioxidekvivalent.

(Community independent transaction log), dr EU:s
centrala transaktionslogg for bokforing av utfardande,
transaktioner, annulleringar, dterlosen, och innehav av
utsldppsrétter som sker i respektive EU-medlemsstats
register.

Koldioxidekvivalent. Mdngd av en véxthusgas
uttryckt som den mangd koldioxid som ger samma
klimatpaverkan; 1 ton metan motsvarar till exempel
21 ton koldioxid (1 ton metan =21 CO2e).

Projektets PDD ska determineras av en oberoende
kontrollor (Accredited Independent Entity). For J1
gors detta endast for det s.k. spar 2. Syftet 4r att
sékerstélla att projektet dr 1 6verensstimmelse med
regelverket for JI och att den berdknade méngden
utsldppsminskningar dr korrekt. Den oberoende
kontrolloren som utfor determineringen ska vara
ackrediterad av JISC.

Designated Operational Entity (DOE) — dr en
oberoende kontrollor som ska granska och validera ett
CDM-projekt innan det kan registreras av CDM-
styrelsen.

Utslédpp (av koldioxid) per producerad enhet, t.ex.
uttryckt som CO2/MWHh.

(European Bank of Research and Development) —
Europeiska utvecklingsbanken.
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EIB

ERPA

ERU

EUA

EU ETS

Forwardkontrakt

Futures

(European Investment Bank) — Europeiska
investeringsbanken.

Emission Reduction Purchase Agreement, d.v.s.
kopeavtal for CDM- och JI-projekt.

Emission Reduction Unit, utsldppsminskningsenhet
fran projekt inom ramen for gemensamt
genomforande (JI). ERU édr egentligen en AAU som
har omvandlats till ERU i en parts register efter det att
utsldppsreduktionen har verifierats. ERU har kunnat
utfirdas frdn och med 2008, da parterna faststéllt sina
tilldelade mangder och saledes kunnat omvandla
AAU till ERU. 1 ERU motsvarar en reduktion av 1
ton koldioxidekvivalent.

(European Union Allowance), utsldppsrétt som
tilldelas verksamhetsutovare inom EU ETS.
Utfdardades under perioden 2005-2007 direkt 1 en
medlemsstats register. Under perioden 2008-2012
omvandlas istéllet en andel AAU (assigned amount
units) motsvarande den handlande sektorns
tilldelning, till EUA.

(EU Emission Trading Scheme), EU:s system for
handel med utslappsritter. Handeln inleddes 1 januari
2005 och omfattar cirka 12 000 anlédggningar inom
industri- och energiproduktion. Under
handelsperioden 2008-2012 I6per handeln parallellt
med Kyotoprotokollets forsta dtagandeperiod och EU
ETS har 6ppnat upp mot internationell handel med
AAU, CER och ERU. I utsldppshandelns forsta fas
som pagick under perioden 2005-2007, skedde
handeln bara inom EU.

Béde forwardkontrakt och futurekontrakt dr avtal om
att vid en faststdlld tidpunkt kopa eller sélja ett antal
utsladppsritter till ett bestamt pris. Skillnaden mellan
kontrakten &r normalt sett att futures ar
standardiserade (bland annat med avseende pa pris,
leveransdatum och médngd) medan varje forward ér
unik, samt att futurehandel sker via bors och forward
handlas OTC. For futures sker daglig avrdkning och
for forwards forst pa l16sendagen.

(se Forwardkontrakt)
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GIS

Gold Standard

Handelsdirektivet

HFC

ITL

JI

JI-kommittén

Kyotoprotokollet

Green Investment Schemes (GIS), grona
investeringsprogram dér sdljare av AAU
aterinvesterar intdkterna i projekt eller fonder som har
till syfte att minska klimatpaverkan.

Gold Standard 4r en organisation som tagit fram en
standard med mer specificerade hallbarhetskriterier &n
FN-systemet. Standarden har tagits fram av en
samling icke-statliga organisationer inom omradet.

I denna EU-lagstiftning (2003/87/EG) finns regler for
genomforande av handeln med utsldppsritter inom
EU ETS. Direktivet har blivit till svensk lag genom
Lagen om handel med utsléppsrétter och tillhdrande

forordning. Fr.o.m. 2013 ersétts handelsdirektivet av
det reviderade direktivet (2009/29/EG).

Hydrofluorcarboner (HFC) &r kraftiga vaxthusgaser
som pa grund av att de inte innehéller klor har
kommit att i hog utstrickning ersétta CFC (klor-fluor-
kol-féreningar) for bl.a. kylande &ndamaél. De verkar
alltsa inte nedbrytande pa ozonskiktet men bidrar till
vixthuseffekten.

(International Transaction Log), FN:s
klimatsekretariats centrala register for bokforing av
utfardande, transaktioner, annulleringar, aterldsen,
och innehav av Kyotoenheter som sker 1 nationella
register tillhorande parter med ataganden enligt
Kyotoprotokollet.

Joint Implementation, gemensamt genomférande.
Utslédppsminskningar genom investeringar i enskilda
projekt i linder som har dtaganden om kvantifierade
utslappsreduktioner enligt Kyotoprotokollet.

Joint Implementation Supervisory Committee (JISC
eller 6vervakningskommittén for JI) &r en internationell
administration under UNFCCC som granskar projekt
enligt spar 2 inom JI.

Det internationella avtal som slots 1997 inom ramen
for FN:s klimatkonvention (UNFCCC) och som ligger
till grund f6r ett stort antal industrialiserade ldnders
ataganden att minska sina utsldpp med i snitt 5 % till
2008-2012, fran 1990 ars niva. Protokollet tradde 1
kraft 2005 och &r bindande for de lander som har
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LDC

LULUCF

Léankdirektivet

Option

OTC

PDD

ratificerat det. For att 4stadkomma
utslappsminskningar tillits ldnderna att anvinda sig
av de tre flexibla mekanismerna; handel med
utsléppsritter, gemensamt genomforande (Joint
Implementation — JI) och mekanismen for ren
utveckling (Clean Development Mechanism — CDM).

Least Developed Countries (LDC) dr ett antal 14nder
som uppfyller kriterier for att av FN rdknas som
varldens minst utvecklade. Pa en av FN:s hemsidor
finns en lista som for narvarande omfattar Haiti samt
33 afrikanska och 15 asiatiska ldnder.

Land Use, Land Use Change and Forestry (LULUCF)
ar en sektor for inventering av vaxthusgaser. Sektorn
omfattar aktiviteter och utsldpp/koldioxidupptag i
jordbruket och skogsbruket.

Genom lankdirektivet (2004/101/EG) har
fordndringar och tilldgg gjorts 1 handelsdirektivet for
att lanka EU ETS till de projektbaserade
mekanismerna. Genom dndringarna tillats den
handlande sektorn att anvinda CER och ERU f{or sitt
fullgérande. Lankdirektivet har fordndrats och
inkluderats 1 det reviderade handelsdirektiv
(2009/29/EG) som giller fr.o.m. 2013.

En option &r en helt finansiell produkt som ger dgaren
ritten att sélja (sdljoption) eller kopa (kopoption) en
underliggande tillgang till ett forutbestamt pris vid en
viss forutbestdmd tidpunkt eller period. M§jligheten
till handel med helt finansiella produkter kan pé sikt
underlétta deltagande 1 handeln for aktorer som inte
har konto 1 nadgot av de nationella registren, da
innehav av optioner inte stiller krav pa fysisk
leverans av utsléppsritter. Med fler aktorer pa
marknaden 6kar ocksé likviditeten.

Over the counter- marknad, betecknar transaktioner
som sker utanfor borsen, genom méklare. OTC-
handel utgdr en form av bilaterala avtal.

Project Design Document (PDD). Dokument som
beskriver ett CDM- eller JI-projekt. En forutséttning
for validering i CDM-projekt (och determinering i1 JI)
samt ett krav innan registreringen av projekt.
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PIN

Primarmarknaden

REDD

Sekundiarmarknaden

Spot/ spothandel

SUS

UNEP Risoe

Utsléppsritter

Validering

Project Idea Note (PIN). Det forsta utkastet till
projektidé som tas fram av projektdgaren for ett
CDM- eller JI-projekt och sedan vidareutvecklas till
ett Project Design Document (PDD).

Primirmarknaden omfattar de transaktioner dér
projektégaren sdljer ERU eller CER. Ofta uppréttar
projektdgaren och kdparen ett kopekontrakt i ett tidigt
stadium av projektet, innan den tekniska investeringen
ar slutford.

Reducing Emissions from Deforestation and Forest
Degradation (REDD), ar ett FN-program som
lanserades 2008 for att minska utsldppen fran
skogsskovling 1 utvecklingsliander.

Sédljaren av ERU och CER é&r nadgon annan én
projektigaren, exempelvis en méklare eller en bank.

Vid spothandel sker omedelbar fysisk leverans av den
handlade produkten. P4 utsléppsrittsmarknaden sker
leverans vanligtvis 3 dagar efter avslut. Da 6verfors
utslappsritterna frén séljarens konto till koparens
konto 1 ndgot av de nationella registren for handel
med utsldppsritter (se SUS).

Svenskt utsldppsrittssystem (SUS), dr det svenska
register for handel med utsldppsrétter som uppréttats
vid Energimyndigheten. Ett sadant register krivs av
varje medlemsland enligt EU:s handelsdirektiv, for
bokforing av transaktioner och innehav av
utslappsritter inom handelssystemet. SUS &r ocksa
Sveriges nationella register under Kyotoprotokollet
dér det nationella dtagandet f6ljs upp.

UNEP Risoe Centre on Energy, Climate and
Sustainable Development (URC) ér en del av UNEP
(United Nations Environment Programme).

Syftar ofta pa europeiska utsléappsritter (EUA) men
kan dven gélla utsldppsrétter som utfdardats inom andra
handelssystem eller inom ramen for frivilliga
ataganden, t.ex. pd CCX.

Projektets PDD ska valideras av en oberoende

kontrollor (Designated Operational Entity). Syftet dr
att sékerstélla att projektet dr i 6verensstimmelse med

75



VCS

VER

regelverket for CDM och att den berdknade méngden
utslappsminskningar dr korrekt. Den oberoende
kontrolléren som utfor valideringen ska vara
ackrediterad av CDM-styrelsen.

Voluntary Carbon Standard (VCS) dr en
kvalitetsstandard for utsldppskrediter pa den
oreglerade marknaden.

Verified Emission Reduction eller Voluntary

Emission Reduction. Utsldppskrediter som genereras
utanfor FN- och EU-systemens regelverk.
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svenska hushall och foretag vagen till en smartare energian-
vandning.
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Telefon 016-544 20 00, Fax 016-544 20 99
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