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NOTA

La presente version de las “Reglas y Pardmetros del Ejercicio de Mercado de Sistema
de Comercio de Emisiones” no debe ser considerada la versién final, foda vez que
resta finalizar su redaccidn y se encuentra en su Ultima revision.

Bajo ninguna circunstancia este documento puede ser compartido con personal
ajeno al ejercicio sin previo el consentimiento de los autores.
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Glosario de Términos

Alcance 1: son todas las emisiones directas de la empresa u organizacion.

CA: Comité de Administracién del ejercicio de mercado.

CE: Consejo de Expertos que asesora al CA en el funcionamiento del ejercicio.
ETS: es el acrénimo en inglés para “sistema de comercio de emisiones”.

Fecha valor: dia de operacion y traspaso de titulos.

Fecha valor t: mismo dia

Fecha valor t + 1: 24 horas después del cierre de la operacion.

Fecha valor t - 1: 24 horas antes del cierre de la operacion.

t: dia del cierre de la operacién.

GEl: gases de efecto invernadero. En la mayoria de los sistemas de comercio de
emisiones los gases de efecto invernadero cubiertos son: didéxido de carbono (CO2),
metano (CH4), 6xido nitroso (N20O), hexafloruro de azufre (SFs), hidrofluorocarburos
(HFCs) y perfluorocarbonos (PFCs).

Participantes: empresas con obligaciones de reducciones de emisiones dentro del
gjercicio de mercado.

Titulos: unidades comercializadas en el ejercicio 1) permisos de emision (PEM) y 2)
reducciones de emisiones (REM).
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I. Introduccion

El Ejercicio de Mercado para un Sistema de Simulacién de Comercio de Emisiones de
GEl (en adelante el “ejercicio”), es una iniciativa coordinada por la Secretaria de
Medio Ambiente y Recursos Naturales (SEMARNAT) y MEXICO», la plataforma de
mercados ambientales de la Bolsa Mexicana de Valores!. Su lanzamiento fuvo lugar
en noviembre de 2016 y su objetivo es preparar a las empresas mexicanas en su
fransicién hacia una economia baja en carbono, dando a conocer el principal
instrumento de mercado para confrolar emisiones: los sistemas de comercio de
emisiones. Se espera la participacién de empresas con operaciones en México que
pertenezcan a diferentes sectores de la economia.

Objetivo del ejercicio de mercado

Actualmente, a nivel mundial existen 17 sistemas de comercio de emisiones de GEl
(ETS, por sus siglas en inglés) en el que participan 55 jurisdicciones. Los ejemplos mas
importantes son el sistema multinacional del EU ETS2, China3, Corea del Sur4 y los
sistemas subnacionales de Californias, Quebecsé y RGGI.

Considerando que México cuenta con la Ley General de Cambio Climdtico, que
senala metas de reducciones de emisioness, y que el pais ha ratificado el Acuerdo de
Paris?, que entré en vigor en noviembre de 2016, se plantea la discusidon sobre el
diseno e implementacion de un sistema de comercio de emisiones como herramienta
costo-eficiente para alcanzar las metas del pais.

En este contexto, SEMARNAT y MEXICO2 han desarrollado un sistema base web para
simular un sistema de comercio de emisiones y que ponen a disposicidn de las
empresas. Este ejercicio de mercado es una herramienta prdctica que permitird crear
capacidades de los participantes relacionadas con el funcionamiento de los
mercados de carbono y sus principales componentes; asi como proveer insumos para
el establecimiento de un eventual mercado en México.

I Para mds informacién visite: www.mexico2.com.mx

2 Sistema de Comercio de Emisiones de la Unién Europea, que comprende a todos los estados miembros de la Unién (incluyendo
al Reino Unido) y a 3 estados no miembros: Islandia, Liechtenstein y Noruega.

3 La Republica Popular China se encuentra desarrollando un sistema de comercio de emisiones nacional que reemplazard a los 7
sistemas pilotos actualmente en funcionamiento. Su lanzamiento tendrd lugar en 2017.

4 Corea del Sur lanzé su sistema de comercio de emisiones en 2015 — el primero nacional de Extremo Oriente.

5 Para cumplir con sus metas de reducciones de emisiones, en 2013 el estado de California lanzé su sistema de comercio de
emisiones.

¢ La provincia canadiense de Quebec también lanzé su sistema de comercio de emisiones en 2013, que desde 2015 se
encuentra vinculado al mercado de California.

7 RGGI (Regional Greenhouse Gas Initiative) es un sistema de comercio de emisiones que sélo regula al sector eléctrico en 9
estados americanos: Connecticut, Delaware, Maine, Maryland, Massachusetts, New Hampshire, Nueva York, Rhode Island y
Vermont.

8 La Ley General de Cambio Climdtico, aprobada en 2012, estipula metas aspiracionales y sujetas a la existencia de
financiamiento internacional: 30% para 2020 con referencia al escenario de crecimiento y 50% para 2050 en referencia a las
emisiones del ano 2000.

? En el marco del Acuerdo de Paris, México presentd sus Contribuciones Nacionales Determinadas, en las que se compromete a
reducir de manera no condicionada el 25% de sus emisiones de GEl y de contaminantes climdticos de vida corta (bajo BAU) al
afio 2030. Este compromiso implica una reduccién del 22% de GEl'y una reduccién del 51% de carbono negro.
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Lineamientos para el establecimiento de un sistema de comercio de emisiones

A continuacidn se describen brevemente los pasos necesarios para el
establecimiento de un sistema de comercio de emisiones:

1.

El primer paso para el establecimiento de sistemma de un comercio de
emisiones es la determinacidon de un objetivo nacional de reducciones de
emisiones que englobe a todos los sectores de la economia. Este objetivo
puede establecerse a partir de un ano base o de una trayectoria histérica de
crecimiento de emisiones. En cualquier caso, es necesario contar con una
linea base sélida calculada con informacidn provista por el reporte obligatorio
y verificado de emisiones. Los sistemas de comercio de emisiones son
mecanismos de mercado para reducir emisiones, que pueden operar en
conjunto con otras medidas como: estandares de eficiencia mds altos para
combustibles, incentivos a energias renovables, construccion de infraestructura
de fransporte limpio, impuesto al carbono, etfc.
Existen pocos casos de sistemas de comercio de emisiones en donde todos los
sectores de la economia estén incluidos. Usualmente se determina qué
sectores serdn incluidos en el sistema a través de andlisis de costo de
reducciones de emisiones y de competitividad sectorial'©,
Con el objetivo de obtener los costos en reduccién de emisiones mds bajos y
cumplir con la meta de reducciones fijada previamente (paso 1), al establecer
un sistema de comercio de emisiones la autoridad determina —en consulta con
representantes sectoriales- el nUmero de permisos de emisién!! que se pondrdn
a disposicion de las empresas participantes. Esto puede realizarse a través de
asignacién directa y de subastas regulares. Adicionalmente, y en caso de ser
necesario, los participantes pueden obtener permisos de emisidn en el
mercado secundario, realizando transacciones de compra-venta entre ellas.
Para disminuir el costo en la reduccidén de emisiones, la autoridad puede
también admitir el uso de “offsets” (certificados de reduccién de emisiones)
qgue provengan de proyectos desarrollados en sectores no cubiertos por el
sistemma de comercio de emisiones. A estas reducciones se les conoce
comUnmente como “bonos de carbono” en América Latina’2,
Al finalizar cada ciclo, que usualmente comprende un ano, las empresas
deben presentar un nUmero de permisos de emisibn y reducciones de
emisiones equivalente al total de sus emisiones del periodo tomando en
cuenta su meta de reduccién. Las entidades que no cumplan pueden estar
sujetas a:

o i) una penalidad econdmica,

o ii) obligacién de cumplimiento en el periodo posterior (forwarding)

o i) ambas.
De esta forma, los sistemas de comercio de emisiones permiten a las empresas
con los costos mds altos para reducir emisiones alcanzar sus metas comprando

10 California y Quebec cuentan con la inclusién de sectores mds alta en sus sistemas de comercio de emisiones,
con el 85% de las emisiones cubiertas.

1" Un permiso de emisién equivale a una tonelada de didxido de carbono equivalente (1CO2e) emitida a la
atmosfera.

12 Los principales estdndares para el registro de reducciones de emisiones son: el Mecanismo para un Desarrollo
Limpio (MDL), desarrollado por la Convencién Marco de las Naciones Unidas sobre el Cambio Climdtico); el
Climate Action Reserve (CAR) de California; el Verified Carbon Standard (VCS) y el Gold Standard.
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I
permisos a aquellas empresas con menores costos de reduccion. Es por medio

de este balance de costos integral que es posible alcanzar el menor costo de
reduccion a nivel de foda la economia.

En los sistemas de comercio de emisiones las empresas foman el valor de la unidad de
emision de carbono equivalente (tCO2e) como un costo de produccion mdas.
Habitualmente evallan la opcidn de reducir emisiones en sus instalaciones o comprar
el equivalente en permisos de emisidn. Esta decision puede variar de acuerdo con la
fluctuacién de los precios de mercado. Cuanta mds alta sea la demanda de
permisos de emisidon, mds alto serd su precio, ya gue la cantfidad total que se
encuentra en el mercado estd fijada por el limite de permisos de emisidn fijado en las
metas de reduccidén. Si el precio de los permisos de emisidn se eleva
considerablemente, entonces la opcidn de reducir emisiones “puertas adentro”
incrementa su atractivo, lo que puede derivar en inversiones bajas en carbono para
adquirir nueva tecnologia o en mejores prdcticas operativas.

Para mantener los precios de los permisos de emision en niveles que no afecten la
competitividad de las empresas participantes, en los mercados mds avanzados la
autoridad ha desarrollado una serie de mecanismos adicionales para otorgar mayor
eficacia al mercado, tales como el establecimiento de precios minimos, la creacion
de una reserva para estabilidad del mercado, o incluso actuar como operadores del
mercadols,

13 En el caso de California, la autoridad regulatoria cuenta con disposiciones para aumentar la oferta de
permisos cuando su precio supere niveles preestablecidos. Por ofro lado, la Unidn Europea se encuentra
debatiendo una propuesta para crear una reserva de estabilidad para cumplir con los mismos objetivos.
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Il. Principios generales del ejercicio de mercado

Objetivos y metas para los participantes

El objetivo general de todas las empresas que participan en el Ejercicio del Sistema de
Comercio de Emisiones es presentar una cantidad de permisos de emision y de
reducciones de emisiones equivalente al volumen de Ias emisiones ingresadas por la
empresa al comienzo del ejercicio luego de la aplicacién del limite (cap’4) dispuesto
para el periodo seleccionado.

Linea Base y cap

100 tCO,e i e
100 tCO2e Toneladas
. reportadas
Emisiones 21COse Cap 2%
c“"s*ci'das = 981C0O2e | Toneladas a cubrir
porelcap y -
e <:| Eublortas al | 7 REM Reducciones de
reportadas final del 5 em|5|onesd
. 1 PEM Permisos de
periodo emisi!’)n
= 98 tCOze Toneladas
cubiertas al final
de la fase.

Inicio de la fase Final de la fase

Grdfico 1: representacion de la dindmica esperada de las empresas en el ejercicio.

Cada participante deberd cumplir con los siguientes objetivos:
1. Cubrir al final de cada fase todas las toneladas de CO2e reportadas, ajustadas por
el correspondiente cap, con permisos de emisidon y reducciones de emisiones.
2. Obtener el menor costo por tonelada de CO2e en el mercado. Para ello se tendrd
en cuenta:
a. Costo de los permisos de emision entregados al final del periodo.
b. Ganancias o pérdidas generadas por los titulos vendidos y comprados a
ofros participantes.
c. Estimacién de eventuales penalidades en funcién de las emisiones que no
fueron cubiertas por fitulos.
d. Balance financiero resultante de operaciones especulativas.
3. Maximizar el beneficio de los titulos que venda.

4 . . . » " " ] .
Para evitar equivocos, en este documento se hard mencion a “cap” cada vez que se refiera a limite de
emisiones.
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Cronograma de implementacion del ejercicio:

Fase 0: noviembre a diciembre de 2016
Fase 1: enero a abril de 2017

Fase 2: mayo a agosto de 2017

Fase 3: septiembre a diciembre de 2017

2016 2017
NOV DIC ENE FEB MAR ABR MAY JUN JUL AGO 3EP OCT NOV DIC
Fase O Fase 1 Fase 2 Fase 3
Apertvia del mercado primario Mercado primario Mercado primaria

-Mimerasubasta Mercada secundario Mercaodo secundario

Capacitacién Penalidades Penalidades

Aperura delmercada secundario Cap Cap

-Operacian spot Reserva de mercado Benchmark

Grdfico 2: cronograma de fases.

El ejercicio tendrd 4 diferentes fases que transcurrirdn entre noviembre de 2016 y
diciembre de 2017. Cada fase contard con diferentes caracteristicas y reglas
especificas.

La Fase 0 - capacitacion y prueba: durante esta fase se capacitard a los
participantes en forma personalizada sobre el funcionamiento del sistema en un
ambiente de prueba. Este reproducird todos los mddulos operativos del ambiente de
producciéon (subastas, mercado secundario, balances de titulos y emisiones), con las
reglas y pardmetros que se aplicardn en las siguientes fases del ejercicio.

Durante noviembre y diciembre la capacitacién se llevard a cabo en pequenos
grupos que podrdn interactuar en el mddulo de subastas y de mercado secundario.
Las transacciones pueden repetirse y ser revertidas con el objeto de que todos los
usuarios aprendan coémo opera el sistema, comprendan los conceptos bdsicos vy las
variables involucradas en el ejercicio y hagan uso 6ptimo de la heramienta de
simulacion.

Actores y roles en el ejercicio

a) Comité de Administracion (CA): es el administrador del ejercicio y estd
compuesto por el equipo de MEXICO2 y SEMARNAT. Es responsable de i)
disenar las reglas del ejercicio; ii) fijar los pardmetros de operacion; iii)
monitorear y comunicar resultados (reportes parciales y finales, newsletters y
otros documentos informativos); y iv) operar el sistema de simulacion,



b)

d)

SEMAP%(\'[' MEX

Plataforma Mexicana de Carbono

asegurando la entrega fisica y liquidacién financiera de las fransacciones
realizadas. Su objetivo es evitar y resolver cualquier distorsion de mercado,
garantizando el correcto funcionamiento del ejercicio.

Consejo de Expertos: compuesto por expertos nacionales e internacionales en
sistemas de comercio de emisiones. Este Consejo tiene el objetivo de contribuir
en las decisiones estratégicas del ejercicio. Cuando sea requerido, el Consejo
participard en el diseno de nueva reglamentacion con el fin de superar
potenciales conflictos o situaciones que no hayan sido anticipadas en las
reglas por el CA1S,

Parficipantes del mercado: son las empresas invitadas a participar
voluntariomente del ejercicio. Las emisiones de GEI que estas empresas
infroduzcan al comienzo de cada fase del ejercicio, ajustadas por el cap,
deberdn ser conciliadas con el niUmero de permisos de emision y de
reducciones que enfreguen al CA al final de cada fase. Las empresas que
parficipan en el ejercicio deben cumplir con por lo menos uno de los siguientes
criterios:

|.  Pertenecer a alguno de los siguientes sectores: aviacion, generacion de
energia eléctrica, refinerias, acereras, productores de cemento, cal,
vidrio, ladrillos, cerdmica, papel, celulosa, industria quimica vy
petroquimica.

. Emitir 25,000 toneladas de CO2e al ano o mds.

lll.  Participar en algun sistemma de comercio de emisiones a nivel
internacional.

Observadores: instifuciones observadoras invitadas especialmente al ejercicio
para adquirir conocimiento sobre el funcionamiento de los sistemas de
comercio de emisiones y fransferirlo a sus asociados. Los observadores no
tendrdn interaccion alguna con el gjercicio de mercado: no tendrdn emisiones
que cubrir, permisos o reducciones que comercializar o dinero que utilizar. Sin
embargo, podrdn participar de las discusiones sobre las reglas y pardmetros de
los ciclos del ejercicio.

Participantes Especiales del Mercado

e)

f)

Comercializadores de reducciones de emisiones: son agentes calificados para
actuar como comercializadores de reducciones de emisiones. Se incluyen en
el ejercicio con un portafolio de permisos de emisidn y recursos financieros.
Realizan transacciones con otros participantes en el mercado secundario
exclusivamente. Est&n exentos de obligaciones de cumplimento. El rol de los
comercializadores de reducciones de emisiones serd cubierto en las fases 0 y 1
por el CA. Posteriormente, se compartird este rol a dos empresas para las fases
siguientes.

Banco de inversion: agentes calificados para operar en el ejercicio como
comercializadores (fraders). Realizan transacciones con otros participantes del

15 Las instituciones y representantes gubernamentales ya han sido invitadas.

10
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mercado, y podrdn comprar o vender permisos de emisidn y reducciones de
emisiones disponibles en el mercado secundario —aungque no podrdn participar
en las subastas. El objetivo de los bancos de inversion es aumentar la liquidez
del mercado. Estardn exentos del cumplimiento de obligaciones, puesto que
no tendrdn emisiones que reportar o cubrir. Iniciardn su participacion en el
mercado sin permisos de emisidn en su portafolio, pero con grandes recursos
financieros. El rol de banco de inversion serd representado en todos las fases
por el CA y por participantes del sistema bancario en las fases 2 y 3.

11
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lll. Reglasy parametros

Linea base

Para ingresar el campo de las emisiones de alcance 1 de la empresa al comienzo de
cada fase del ejercicio, se recomienda a los participantes utilizar el Ultimo valor
reportado al Registro Nacional de Emisiones (RENE) de la Secretaria de Medio
Ambiente y Recursos Naturales’s.

En caso de que el participante no reporte sus emisiones al RENE, se recomienda utilizar
la mejor estimaciéon de emisiones de GEl disponible!?, a fin de otorgar mayor
veracidad al ejercicio. Estos datos son de cardcter estrictamente confidencial y no se
hardn publicos en ningln momento del ejercicio. Sélo en el caso de que el CA
considere que existan graves inconsistencias en los valores utilizados se comunicard
con el participante para revisarlos.

Cambios en los limites corporativos

Cuando exista un cambio en los limites corporativos de las empresas participantes en
el ejercicio (tales como fusiones, adquisiciones, construccion de nuevas plantas o
desinversion), serd necesario realizar cambios a las emisiones reportadas al comienzo
de cada fase del ejercicio. Este nuevo ejercicio de cdiculo tiene como objetivo
asegurar la consistencia y la capacidad de comparar los resultados del ejercicio, lo
gue incluye los limites operativos utilizados.

Los ajustes a los reportes de emisiones pueden ser realizados utilizando estimaciones o
datos reales, priorizando datos reales. En caso de que los datos de emisiones no estén
disponibles, los participantes podrdn utilizar datos secundarios como estimados por
produccién, indicadores de intensidad de carbono o, en caso de que estén
disponibles, benchmarks estimados para México.

Existen varios casos en los que podrdn ajustarse los limites organizacionales de un
participante:

1. Compra o construccion de nuevas instalaciones

2. Fusiones

3. Venta o desinversion de activos

En cualquier caso, si existieran los cambios en sus emisiones, las empresas
participantes son responsables de actualizar los datos y comunicarlo al CA al inicio de
cada fase.

16 Las empresas que emiten mds de 25,000 tCO2e al afio deben reportar de manera obligatoria sus emisiones al
Registro Nacional de Emisiones de la SEMARNAT.
17 En caso de que un participante no cuente con estimacién, recomendamos utilizar esta calculadora de

emisiones: http://www.gob.mx/semarnat/acciones-y-programas/registro-nacional-de-emisiones-rene

12


http://www.gob.mx/semarnat/acciones-y-programas/registro-nacional-de-emisiones-rene

SEMA@T MEX|

Plataforma Mexicana de Carbono

N
Cap absoluto global y meta de reducciones de emisiones

El ejercicio de mercado adoptard un cap global absoluto. De esta manera, el total
de los permisos de emisiones disponibles en el mercado al inicio de cada fase estard
determinado por la meta de reduccién global aplicada al total de emisiones
reportadas por los participantes del ejercicio al inicio de cada fase.

Para determinar un cap relativo, seria necesario disponer de informacién que no se
encuentra actualmente disponible, como reducciones histéricas, costos marginales
de reduccidn por cada una de las industrias involucradas y/o establecer indicadores
de intensidad de carbono que podrian ser aplicados a cada sector. Es también
necesario tomar en cuenta que la mayoria de los sistemas de comercio de emisiones
comenzaron a operar utilizando un “cap”absoluto!s,

Se establecerd una meta incremental de reduccion de emisiones del 0% y 2% para las
fases 0 y 1 respectivamente, en relacidén con las emisiones reportadas al comienzo de
cada fase. Esto quiere decir que estds serdn las meta de reduccion global para el
ejercicio paralas fases 0y 1.

El total de los permisos de emisién disponibles al inicio de cada fase del ejercicio serd
igual al nimero de emisiones reportadas menos el porcentaje correspondiente al
cap.

Emisiones totales
enel afo bose

CAF global
flimite de erisiones)

=

Emisiones (TCO,e)
Ermisiones (TCO,e)

Empresas Empresas

Grdfico 3: esquema de cap absoluto global.

Emisiones cubiertas por el ejercicio

Solo las emisiones de alcance 1 de las empresas serdn consideradas en el ejercicio, es
decir, las emisiones directas de la organizacién (ver linea base).

18 Tal es el caso de California, Quebec, Ontario y la Unidn Europea, entre otros.
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N
Mercados y titulos comercializables

El ejercicio de mercado reproduce todos los elementos de un sistema de comercio
de emisiones y opera en dos diferentes modalidades: subastas (mercado primario) vy
comercializacién (mercado secundario). En el gjercicio se desarrollard exclusivamente
el mercado spot!?, que consiste en la entrega vy liquidacion inmediata de los fitulos
comercializados. En este mercado, existen dos tipos de unidades de carbono ficticias
que serdn sujetas a comercializacién: i) permisos de emisidon vy ii) reducciones de
emisiones. Cada permiso de emisidon o reduccion certificada de emision representa 1
tonelada de CO:2 equivalente (1CO2¢). Las denominaciones de las unidades serdn:

PEM: Permiso de Emisidn Mexicano
REM: Reduccion de Emisiones Mexicana

Las fransacciones en el mercado spot se concretan de forma inmediata. Esto significa
que una operacion cerrada incluye la entrega fisica y la liquidaciéon financiera. Los
recursos financieros comprometidos por el comprador son fransferidos al vendedor
(liguidaciéon financiera) y al mismo tfiempo los PEM o REM son transferidos al
comprador (entrega fisica).

Subastas

Para cada fase del ejercicio se llevardn a cabo dos subastas: una para la apertura y
ofra para el cierre de la fase, siguiendo una agenda especifica.

Las subastas son el Unico instrumento del mercado primario y serdn administradas por
el CA. Representan uno de los dos canales de entrada de los PEM en el ejercicio. El
otro canal es la asignacion gratuita.

Los precios de apertura para las subastas de PEM serdn calculados utilizando la
siguiente ecuacion:
PSt= 0.5x (PPMSt.1) + 0.5x (ICt.1)
PSt = Precio de apertura (precio piso) para la subasta fecha valor mismo dia
PPMS:.1 = Precio promedio del mercado secundario fecha valor t-1
ICt.1 = Impuesto al carbono, expresado en pesos mexicanos con fecha valor -120

Notas:

. EIPStpara el primer ciclo del ejercicio serd igual al IC+.1.

19 Si bien existe en varios sistemas de comercio de emisiones, para los efectos del ejercicio, no se prevén
operaciones en un mercado de futuros.

20 F| valor del impuesto al carbono fue estipulado en MXN 42.37, de acuerdo con la actualizacién publicada en
el Diario Oficial de la Federacién el 24 de diciembre de 2015.
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. Si no existiera precio de referencia para el mercado secundario el valor
asignado a este precio serd 0 (cero) y el valor del impuesto al carbono serd la
Unica referencia.

e Si no existieran fransacciones en el mercado secundario con fecha valor t-1el
precio adoptado serd el precio promedio del mercado secundario mds
cercano al t-1 que cuente con al menos una fransaccion.

e E CA, serd responsable de llevar a cabo las subastas, puede a su
consideracion, aplicar un 10% de premio o descuento en el PSq en caso de
que sea necesario fomentar la liquidez del mercado.

EL CA se encargard de disenar una agenda para las subastas, tomando en cuenta
las fases del ejercicio y el calendario que publica la Comision Nacional Bancaria y de
Valores a través del Diario Oficial de la Federacién cada ano?'. La plataforma de
subastas estard abierta para el envio de posturas de acuerdo a las fechas y horarios
de cierre previamente fijados y antes de cada subasta se distribuird un selling memo
gue contendrd el nUmero de permisos a ser subastados y los pardmetros de precios.
Las posturas enviadas deben incluir precio y cantidad, las cuales permanecerdn
andénimas para todos los participantes.

El criterio para la asignacion de PEM, en la subasta sigue la siguiente regla:

I. el precio md&s alto capturado y registrado en el sistema (MXN/tCO2¢), y
ll. el primer precio capturado y registrado en el sistema (primeras enfradas
primeras salidas).

La entrega fisica (transferencia de los PEM a los postores asignados) y la liquidacion
financiera (fransferencia del monto correspondiente, expresado en $MXN, de los
postores asignados al CA) de las transacciones se llevard a cabo con fecha valor t+1,
es decir, el dia habil siguiente al dia de subasta.

Al finalizar casa subasta, el CA publicard un reporte (libro final) que contendrd la
siguiente informacion:

PEM ofertados

Canfidad de PEM asignados
Cantidad de PEM no asignados
Precio ponderado ofertado
Precio mdaximo ofertado

Precio minimo ofertado

Media de precios

NUmero de postores

En ningun momento del ejercicio se publicardn los nombres de los postores
participantes, ganen o pierdan en las subastas.

2 para el afio 2016: https://www.gob.mx/cnbv/acciones-y-programas/calendario-cnbv-2016
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Mercado Secundario

Los participantes del mercado pueden realizar ofertas de compra o venta de PEM o
REM diariamente a través de la plataforma del mercado secundario que existe en el
sistema durante cada fase. El sistema es andnimo, es decir, no publica qué
participante realiza la postura, por lo que si la fransaccidon es concertada las partes
involucradas no sabrdn quién es su contraparte. El sistema muestra en todo momento
informacién en linea de posturas de compra-venta vigentes, asi como las Ultimas
fransacciones efectuadas, para que los participantes puedan conocer los volUmenes
y precios en fiempo real.

Las transacciones de compra-venta se cierran automdaticamente en el sistema,
siempre que los precios de compra-venta y los volumenes sean iguales. Cuando las
cantidades no son compatibles, la transaccidén se cierra utilizando el monto que
corresponde a la menor oferta. En el caso de que exista mds de una oferta con el
mismo precio deseado por la contraparte, el sistema priorizard a la oferta que haya
entrado mads temprano al sistema. El sistemma comunica inmediatamente al
participante cuando la transaccién haya sido cerrada y automdticamente fransfiere
los recursos financieros v los titulos vendidos al comprador y el equivalente en MNX all
vendedor.

Asignacion de permisos de emision

Al igual que oftros sistemas de comercio de emisiones existentes, una parte de los
permisos de emision del ejercicio serd asignada de manera gratuita a los
participantes del mercado al inicio de cada fase. El volumen restante de permisos de
emision serd asignado a fravés de las subastas.

Debido a la ausencia de datos que permitan realizar una asignacién de PEM de
forma diferenciada por sector2?, se opta por una asignacion gratuita uniforme de
permisos de emisién para todas las empresas participantes del 70%23.

Asignacion inicial de recursos financieros ficticios

La asignacion de recursos financieros ficticios serd equivalente al 150% de la cantidad
de permisos de emision que tendrian que ser comprados en el mercado por cada
participante para alcanzar la meta de reducciones de emisiones al final de cada
fase, tomando como referencia el precio de apertura de la primera subasta al inicio
de cada fase.

22 Por ejemplo, indicadores de eficiencia en produccion por emisiones de GEl.

2 Este valor fue adoptado por tratarse del valor de referencia promedio del EU ETS, a pesar de la existencia de
diferentes métodos de asignacién para electricidad, manufactura y aviacién. Al igual que en todos los
mercados existentes, se prevé que ese valor decrezca a medida que transcurran las fases del ejercicio.
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Este porcentaje (150%) fue determinado en consulta con el Consejo de Expertos y
sigue las mejores practicas establecidas en otros ejercicios similares. Este volumen
deberd ser cuidado para que las companias cuenten con recursos suficientes para
cubrir sus fransacciones y puedan cubrir sus necesidades de permisos de emision y al
mismo tiempo evitar el riesgo de devaluacién monetaria causada por un excedente
global de recursos ficticios.

Para el ejercicio se utilizardn unidades monetarias ficticias, denominadas pesos
mexicanos (MXN). Se eligié utilizar esta denominacion para otforgarle mayor
verosimilitud al ejercicio.

Uso de reducciones de emisiones

Como en la mayoria de los sistemas de comercio de emisiones, el uso de reducciones
de emisiones es un mecanismo adicional para asegurar la liquidez del mercado y
aumentar el nivel de intercambio. Al finalizar cada fase del ejercicio, las companias
podrdn entregar un determinado volumen de reducciones de emisiones. Para la fase
1 este volumen estd fijado en 8%24 del total de sus metas. Las emisiones restantes
deberdn ser cubiertas con permisos de emisiéon.

Las REM son ficticias, no provienen de ningun estadndar ni proyecto especifico. Son
creadas por el CA y comercializadas por primera vez por el comercializador
controlado por CA. Luego de ser colocadas por primera vez, podrdn ser
comercializadas por cualquier participante en el mercado secundario.

Transferencia de permisos entre fases

En algunos sistemas de comercio de emisiones al finalizar un periodo de compromiso
se permite a las empresas hacer uso de permisos de emisidn sobrantes de periodos de
compromiso anteriores?s. Al mecanismo de transferir permisos excedentes al periodo
subsecuente se lo denomina “banking” en inglés.

Durante la fase 1 los participantes no podrdn transferir permisos de emisién entre las
fases. Al final de cada fase, los permisos de emisidon que no hayan sido utilizados para
cubrir las metas de reducciones de emisiones serdn eliminados.

24 Corresponde al limite de utilizacién de reducciones de emisiones de los sistemas de comercio de emisiones de
Cadlifornia y Quebec.

25 Tal es el caso en el EU ETS y California. El banking tiene como objetivo premiar a las empresas con estrategias
de carbono a largo plazo y evitar caidas en el precio de los permisos de emisién al final de cada ciclo por un
posible incremento en la oferta. En la primera fase del EU ETS existi® un limite en la cantidad de permisos
transferibles entre el primer periodo de compromiso y el segundo. Entre la segunda vy la tercera fase los balances
de permisos de emision positivos fueron fransferidos en su totalidad. Se espera que asi continte en el futuro.
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Confidencialidad

Los participantes son identificados en el ejercicio por una clave alfanumérica. Por lo
tanto, no serdn identificables en ningun mddulo del ejercicio (subastas o mercado
secundario). Sélo el CA podrd conocer su identidad. También se utilizardn claves de
participante para la elaboracién de reportes y andlisis de operacion del mercado.

Los nombres de las companias participantes sélo serdn dados a conocer con el
previo consentimiento de la empresa y con el propdsito de ser identificados como
participantes, u otorgar reconocimiento y representatividad del ejercicio del
mercado.

Las comunicaciones con la audiencia externa serdn los reportes por cada fase y un
reporte final al concluir el gjercicio. El objetivo de estos reportes es dar a conocer los
principales resultados del ejercicio e iniciar la discusion sobre mecanismos de
mercado como herramienta para confrolar y reducir emisiones en México, siempre
preservando la identidad de las companias. Reportes mds especificos serdn
elaborados por el CA especificamente para cada compania.

Se encuentra anexo a estas reglas y pardmetros un acuerdo de confidencialidad
estdndar para los participantes.

Penalidades

Los participantes que no alcancen a cubrir sus metas fendrén una penalidad ficticia.
Esta penalidad funcionard de la siguiente manera:

1. En el de caso que un participante reciba una penadlidad y continde
participando en la fase siguiente podrd optar entre dos tipos de penas:

a. Se le asignard un saldo negativo de permisos de emisidon
correspondiente a las emisiones excedentes del ciclo anterior; y por
cada tonelada de CO2e no compensada se le cobrard una multa
equivalente al precio promedio de PEM en el mercado secundario
registrado el Ultimo dia de la fase anterior.

b. El monto se restard de los recursos financieros asignados para las fases
posteriores. El valor de los PEM no enfregados serd calculado de la
siguiente manera:

V=PSx4xN

V = Valor de la penalidad
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PPMS = precio en el mercado secundario
N = nUmero de PEM no entregados y necesario para cubrir obligaciones

2. Si una empresa multada decide no continuar su participacién en el gjercicio,
la multa no se aplicard, pero en caso de que desee regresar en fases

posteriores deberd hacer frente a la penalidad durante la primera fase en que
opere.
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Fases2y3

Con el fin de que el ejercicio de mercado permita crear capacidades entre los
participantes y puedan comprender la dindmica de un sistema de comercio de
emisiones, las reglas y pardmetros de las fases 2 y 3 serdn consensadas con las
empresas participantes, fomentando el compromiso y contribucién de todos los
participantes y al mismo tiempo que otorgdndole transparencia al ejercicio.

El CA enviard a todos los participantes una propuesta reglas y pardmetros para la
siguiente fase 45 dias antes de finalizar la fase en curso. Entre los pardmetros a ser

revisados en las fases siguientes se encuentran:

Fijacion del “cap”

Penalidades

Método de asignacion inicial de PEM
Porcentaje de asignacién gratuita
Porcentaje de REM permitidos en obligaciones de enfrega
Cantidad de recursos asignados
Diferenciacion en tipos de REM
Partficipantes con capacidad de generar REM
Transferencia de PEM y REM entre fases (banking)
Modificacién de precio de apertura para las subastas (precio piso)
Intfroduccion de una reserva de estabilidad de precios

Durante los 15 dias posteriores al envio de la propuesta se abrird un periodo para
recepcidn de comentarios escritos y se desarrollard una audiencia presencial para
discutir los nuevos pardmetros.

A modo de ejemplo, se detallan abajo los pardmetros que pueden ser utilizados en las
diferentes fases:

1 | Meta de reducciones de emisiones 2% 4% 6%
2 | Método de asignacién de PEM . L . L Benchmarks
Asignhacion Asignacion . L.
° > y asignacion
directa directa .
directa
3 | Porcentaje de asignacién gratuita de Benchmarks
PEM a defterminar
70% 60% y 50% en
asignacion
directa
5 | Porcentaje de REM permitidos 8% 9% 10%
4 | Recursos otorgados a los participantes 150% de los 150% de los 150% de los
al comienzo del gjercicio. necesarios necesarios necesarios
5 | Diferentes tipos de REM No Si Si
6 | Transferencia de PEM y REM entre . .
. No Si Si
fases (banking)
7 | Transferencia de recursos financieros .
No No Si
entre fases
8 | Reserva de estabilidad de mercado No Si Si
9 | Precio de apertura para subastas Si Si Si
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V. Analisis de Mercado

Una vez que inicie cada fase del ejercicio, todas las fransacciones se llevardn a cabo
a través de las plataformas digitales de subastas y de mercados secundario. El CA
monitoreard los siguientes indicadores de desempeno en todo momento:

e Desempeno de los participantes de mercado

Indicador fisico: consiste en la diferencia o balance final entfre las emisiones
provistas por los participantes al comienzo de cada fase y la cantfidad de
permisos de emisién o reducciones de emisiones entregadas al CA al final de
cada fase para cubrirlas.

Indicador financiero: costo promedio por PEM y REM entregadas al CA durante
cada fase del ejercicio. Al final de cada fase, el costo de adquirir permisos asi
como el ingreso generado por la venta de permisos que no fueron entregados
al CA por operaciones de especulacion serd calculado (compra y venta de
titulos con fines de generar ganancias financieras).

¢ Indicadores de actividad de mercado

Liquidez absoluta: nUmero de transacciones realizadas (suma de todas las
fransacciones realizadas por los participantes para comprar y vender PEM vy
REM).

Participacion especifica: nUmero de transacciones realizadas por participante.
Nivel de especulacion: toneladas de CO2 equivalente comercializadas / cap.

¢ Indicadores financieros
Voldtilidad de precios de PEM: variabilidad en los precios de los PEM.
Voldtilidad de precios de REM: variabilidad en los precios de los REM.
Valores de subasta: diferencia entre el precio de apertura y precio de
asignacion de una subasta.

Los participantes recibirdn informes por fase que resuma estos indicadores, junto con
recomendaciones ajustadas a su performance.

Membresia y retiro

Membresia
Cualquier nuevo participante podrd ser aceptado en cualguier momento del

ejercicio. Para ser elegible como participante, las empresas deben cumplir con los
mismos requisitos senalados en el apartado actores y roles en el ejercicio.
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Retiro

Los participantes podrdn retirarse del ejercicio en cualquier momento. Esto debe ser
comunicado formalmente al CA quien informard a los demds participantes all
terminar la fase. Todos los PEM del participante que decida retirarse serdn entregados
al CA para su cancelacién.

Todos los participantes recibirdn su correspondiente andlisis de resultados a final de
cada fase, incluyendo, en caso de aplicar, el impacto financiero de las
correspondientes penalidades. En caso de que una empresa penada opte por
regresar al ejercicio, al reingresar se verdn reflejadas las penalidades registradas en su
Ultima fase.
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